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PREFAŢĂ

Distras de grijile universitare, am preluat această lucrare (a început să fie tipărită în octombrie 1891) din serviciul public mai târziu decât promisesem.

L-am intitulat Principii ale științei bancare, deoarece editorul dorește să o înlocuiască cu aceasta, în valoroasa sa colecție de studii juridice și politice, lucrarea, complet epuizată, cu același titlu a regretatului P. Rota. Dar aș dori să declar că pentru mine știința bancară este doar un capitol al științei economice.

Vă recomand să țineți cont de corecțiile (fără a include cele pe care cititorul le poate face cu ușurință singur, deoarece se referă la erori materiale de tipărire) și de completările, indicate în pagina următoare, înainte de a le judeca.

Padova, 29 mai 1892.

Cable F. Febbabis.

CORECTII SI ADUTURI

p. 17, lin. 8, la cuvintele: nu ne vom ocupa de ea, adaugă: dacă nu întrucât dau naștere unei forme de activitate a instituțiilor de credit.

Pagina 87, rând 22-23, în loc de: pe cont propriu, citiți: pe propriul risc

Page Ili, lin. 22 și 27, la cuvintele: numerar în mână, se adaugă: о rezervă ordinară de numerar

Pagina 119, rând 15, în loc de: al băncilor ipotecare, se citește: al mai multor bănci ipotecare.

Pagina 119, rând 20, în loc de: operații active, se citește: operații pasive

Pagina 159, lin. 4, în loc de: în compre, citiți: în favorizarea compre Pag. 167, lin. 8, The Economist din 21 mai 1892, n. 2543, la pag. 662, calculează că în ianuarie 1892 suma totală a depozitelor și conturilor curente din Regatul Unit a fluctuat între 670 și 690 de milioane de lire sterline, sau între 16,75 și 17,0 miliarde de lire italiene.

Paginile 171 și 172, cuvântul Londra este destinat orașului.

Pagina 192, după rândul 23 se adaugă: Pentru Acțiuni, a rămas obligația de răspundere nelimitată a acționarilor în ceea ce privește emisiunea de bilete, care se bucură astfel de o poziție privilegiată pentru protecția purtătorilor.

Pagina 218, lin. 14, în loc de: argint în loc de aur, citiți: aur în loc de argint

244, lin. 7, în loc de: din ea, citiți: din problema

Pagina 251, rând 10, în loc de: în 1889, citiți: în septembrie 1891 Pag. 251, lin. 10, în loc de: 64 °/0, citiți: 67 %

Pagina 251, rând 11, în loc de: în 1889, din 70/0, se citește: în septembrie 1891, din 46/0

Pagina 258, rând 21, în loc de: în 1889, citiți: în septembrie 1891.

Pagina 258, rând 23, în loc de: 45 de milioane, adică peste 42 °/e, se citește: 42 de milioane, adică 45 °/0.

Pag. 332, lin. 8, în loc de: plătiți la D și așa mai departe, citiți: plătiți către C, dar va încasa 1 de la E și așa mai departe

Pagina 351, rând 4, în loc de: limită, citește: marca

PARTEA I.

CREDIT IN GENERAL.

Fkrrans, Principiile științei bancare.

\βR A

Sau

UNIVERSITATE

CAPITOLUL I

CONCEPTUL DE CREDIT ȘI OPERAȚIUNI DE CREDIT.

§ 1. În relaţiile de schimb economic fiecărui serviciu îi corespunde o contraprestaţie

Dacă contraperformanța este contemporană cu prestația, tranzacția de schimb este perfectă; ca, de exemplu, la cumpărarea și vânzarea de bunuri, plata la momentul achiziției îndeplinește contractul.

Dar pot interveni următoarele fapte:

l.° O persoană poate, iar dacă este capabilă, dorește, iar dacă dorește, face un serviciu unei alte persoane, permițând amânarea considerației pentru un timp mai scurt sau mai lung, ceea ce, întrucât există un anumit risc. implicat, presupune din partea sa increderea ca persoana care promite contraperformanta poate si vrea sa o faca la termenul stabilit. Aici sunt două împrejurări: amânarea contraprestației și consimțământul celui care prestează serviciul, bazat pe încredere în capacitatea (posibilitatea) economică și capacitatea (voința) morală a persoanei care acceptă și întreprinde contraprestația. . Prima împrejurare trebuie neapărat să existe, căci
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altfel operatia si-ar pierde din natura, presupozitia care ii da o forma deosebita ar lipsi. A doua împrejurare este de la sine înțeles. În adevăr, fundamentul ei, încrederea, poate să nu existe în realitate, ca în cazul în care insolvența acceptantului a fost cunoscută fără ca serviciul să fie refuzat din acest motiv; dar în acest caz, cine face asta face cu adevărat o donație paliativă, și nu o operațiune economică reală în sensul în care o studiem: până la urmă este un lucru excepțional, care trece dincolo de orbita schimburilor economice obișnuite și care de aceea trebuie să se excludă din elementele pe care să se bazeze teoria generală a fenomenului.

2. Cealaltă persoană, care intervine în tranzacție, acceptă prestația și promite că va face contraperformanța la termenul stabilit, ceea ce, fiind un eveniment viitor și deci niciodată desprins de incertitudine, implică încrederea sa în propriul viitor capacitatea economică și morală de a-și îndeplini promisiunea. Și aici se poate ca capacitatea să nu existe din momentul performanței într-una sau alta dintre componentele sale, adică capacitatea economică, sau posibilitatea contraperformanței (care este indicată prin cuvântul solvabilitate), și morala. capacitate sau voință: dar în acest caz, având fie acceptarea unei donații paliate, fie fraudă, se părăsește orbita schimburilor economice obișnuite.

Deci, dacă între două persoane:

1. 	° capacitatea există (posibilitatea și voința)

a) 	prezent într-unul pentru a face un serviciu,

b) 	viitor în celălalt să facă contraprestația;

2. 	° și intervenind

a) consimțământul celui de a presta serviciul, datorită încrederii sale de a primi contraprestația de la celălalt,
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b) promisiunea în acest celălalt de a o face, datorită încrederii sale în a avea capacitatea de a face acest lucru: se naște o relație de schimb, în care între prestație și contraperformanță există o distanță de timp (performanță prezentă, contor amânat). -performanţă),

- atunci avem acea formă specială de schimb, care este desemnată prin cuvântul credit, care deci va intra în existență, în condiții intrinseci, economice și morale, a capacității părților contractante de a presta serviciul și respectiv contraserviciul, si increderea manifestata cu acordul unuia si cu promisiunea din partea celuilalt, sunt insotite de o conditie extrinseca, distanta de timp intre cele doua servicii, dintre care unul este astfel permis in prezent, celalalt promis pentru viitor.

De aici și definiția generală a creditului: este suma condițiilor economice și morale, pentru care un serviciu prezent este permis împotriva promisiunii unui serviciu viitor.

În consecință, în general, va fi o tranzacție de credit: orice tranzacție de schimb, în care o performanță prezentă este făcută împotriva unei promisiuni de performanță viitoare.

În limbajul comun și științific, cuvântul credit este de obicei folosit pentru a indica operațiuni de credit, în timp ce aceea în adevăratul sens al cuvântului este doar fundamentul, rațiunea de a fi a acestora, care sunt executarea lor, manifestarea lor; de aceea și noi vom folosi cele două denumiri în mod promiscuu.

De regulă, operațiunile de creditare sunt însoțite (cazul opus este excepțional, la fel ca vânzarea unei mărfuri sub preț, care poate fi avut pe piață) de promisiunea, din partea celui care obține serviciul, de a plăti o sumă specială. remunerație pentru tot timpul, pentru care ghișeul*
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performanța este amânată. Poate fi numit prețul creditului, în timp ce denumirea sa generală este dobânda; unii o explică și o justifică considerând-o ca o compensație pentru concesiunea utilizării unui capital care servește la crearea de bunuri economice, iar alții considerând-o în schimb ca derivând din diferența de valoare dintre bunurile prezente și bunurile viitoare.

În relațiile de credit, întrucât trebuie să existe performanță și contraperformanță, creditul în general poate fi împărțit în active și pasive. În primul rând, dă naștere acelor operațiuni active prin care, prin efectuarea prestației, se dobândește dreptul la contraprestație și se devine creditor. A doua dă naștere acelor operațiuni pasive, prin care se asumă obligația de contraexecuție și se devine debitor,

§ 2. Totuşi, în studierea creditului ca fenomen al circulaţiei averii, întrucât sub acest aspect este propriu-zis un subiect de investigare de către ştiinţa economică, este necesar să se limiteze oarecum conceptul de operaţiuni de credit.

» În primul rând, nu poate exista o adevărată tranzacție de credit fără cesiunea, transmiterea efectivă a activului economic în proprietatea și disponibilitatea deplină și absolută a celui care promite contraprestația, cu dreptul deci și de a înstrăina și în mod liber. distruge-l.

Lucrul este evident. În cazul în care bunul economic, a cărui transmitere se face, poate fi restituit de către debitor și nu poate fi distrus de acesta datorită naturii sale decât dacă comite o faptă penală (cum ar fi incendierea voluntară la

COD POȘTAL. I, CONCEPTUL DE CREDIT ȘI OPERAȚIUNILE ACESTE. 7 locuința închiriată), aceasta continuă să existe și poate fi oricând recuperată de creditor: de aceea încrederea în creditor se va reduce la a crede că debitorul a ajutat la plata dobânzii, iar solvabilitatea acestora se va reduce la capacitatea de plată. dobânda: eventuala pierdere a creditorului se va reduce la pierderea dobânzii; prin urmare, condițiile intrinseci de care depinde creditul nu se produc aici, dacă nu într-o măsură nesemnificativă.

Din acest motiv unii scriitori au distins operaţiile moştenirii în necesar о ntáurati, şi în propriu-zis о pur; în primul, intenția părților nu este de a efectua o tranzacție de credit, dar aceasta se întâmplă întâmplător, întâmplător; pe de altă parte, în cea din urmă, cineva are tocmai o astfel de intenție. Distinctie de adevar greu de evidentiat, dar care in realitate se exprima si se pune in aplicare, conform faptului ca transferul propriu-zis al lucrului in deplina proprietate a debitorului nu are loc sau are loc. Acum asta nu se intampla:

a) 	în închirierea lucrărilor;

b) 	în arendarea lucrurilor;

c) 	în împrumut, sau împrumut în folosință a unui lucru cu obligația de a-l returna.

În primele două cazuri, dacă plata prețului de închiriere este amânată, iar în al treilea, dacă restituirea lucrului trebuie să aibă loc după un timp dat, există un decalaj de timp între prestație și contraprestație, deci pe plan extern sunt operațiuni de credit, dar intrinsec nu sunt (și pe bună dreptate nu sunt considerate ca atare), nefiind nevoie de încredere din lipsa transmiterii efective a lucrului în proprietatea debitorului.

$i avertizeaza intr-adevar:

a) În închirierea lucrărilor se execută serviciul
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cu exercitarea forţei de muncă inseparabile de persoană; prin urmare activitatea, în care constă serviciul, nu este per se transmisibilă; și întrucât contraprestația constă în compensarea, nu pentru produsul acelei activități, ci pentru activitatea în sine (salariile muncitorului și ale servitorului nu se măsoară prin valoarea produsului, ci prin valoarea muncii personale pe care le împrumuta), deci chiar și pierderea сопъ cred că nu slăbește împrumutătorului averea lui, care este forța de muncă.

b) În arendarea lucrurilor și în împrumutul gratuit se adaugă apoi împrejurarea, că lucrul, a cărui folosință este transferată, rămâne drept garanție, și asigură posibilitatea contraprestației cel puțin în ceea ce privește restituirea. a lucrului în sine, de care evită, se poate spune, nevoia de încredere în persoana care furnizează serviciul.

Prin urmare, excluzând aceste contracte din lipsa cesiunii, adică transmiterii în proprietate și disponibilitate absolută, a bunului economic inclus în serviciu, relația de schimb rămâne, în sens larg, o tranzacție de credit, în care se realizează cesiunea curentă. în proprietatea absolută și disponibilitatea unui activ economic împotriva unei promisiuni de performanță viitoare.

Dar există o nouă limitare. Lucrurile fungibile (din care cantități egale de calitate egală au valoare egală pentru cine le deține) și consumabilele (fie că utilizarea le face să dispară, fie că le schimbă natura, fie că le face să treacă în proprietatea altora) nu pot da naștere decât la operațiuni în care conditiile care dau existenta creditului sunt pe deplin verificate.

Vânzarea unui imobil pe credit este o operațiune în care creditul aproape că nu intervine, deoarece proprietatea rămâne, poate fi restituită, este inalterabilă în natura sa (cu excepția

COD POȘTAL. I, CONCEPTUL DE CREDIT ȘI OPERAȚIUNILE ACESTE. 9 caz de modificări răuvoitoare și deci anormale și care nu trebuie luate în considerare pentru a stabili principiul general al materiei în discuție).

La fel ca lucrurile mobile, nefungibile și neconsumabile, limitarea lor, relativa permanență, le apropie, în ceea ce privește creditul, de condiția imobilului.

Cu toate acestea, pentru lucrurile consumabile și fungibile ne aflăm în condiții complet diferite. Încrederea trebuie să intervină, deoarece natura lucrului nu îl obligă pe debitor să aleagă mai degrabă o utilizare decât alta; este perfect liber să aleagă timpul pe care îl preferă; iar lucrul fiind consumabil, el poate şi face să dispară, astfel încât să nu ofere în sine nicio garanţie a solvabilităţii debitorului. Promisiunea debitorului este atunci tocmai expresia unei obligații, a cărei îndeplinire depinde exclusiv de munca și voința acestuia. Pe de altă parte, fungibilitatea lucrului facilitează performanța și contraperformanța; găsirea din abundenţă a bunurilor de acea calitate face ca creditorul să fie mai puţin reticent să scape de ele şi mai puţin dificil pentru debitor să le obţină.

Prin urmare, în sens strict, o tranzacție de credit este relația de schimb în care se realizează transferul curent al unui bun economic consumabil și fungibil împotriva unei promisiuni de performanță viitoare.

Întrucât în societate se alege o marfă, consumabilă și fungibilă prin excelență, care să servească drept bani, adică ca măsură comună a valorilor, intermediar de schimburi și mijloace legale de plată, deci intervenția banilor, considerată ca o marfă distinctă de celelalte (fără a merge la exagerarea celor care neagă orice natură comună între bani și aceștia din urmă), dă naștere la noi
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cifre de performanță și contraperformanță. S-ar putea să avem: bar rat pe credit - simplu prezent față de mărfuri viitoare de altă calitate; vânzare prin credit - marfă prezentă în raport cu banii viitori; cumpărare pe credit - bani prezenti împotriva bunurilor viitoare; împrumut sau împrumut care — a) în cazul general are loc cu bunuri prezente împotriva aceluiași fel și calitate de bunuri viitoare; — b) în cazul special are loc cu bani prezenti contra bani viitori.

Acest ultim caz special al ipotecii este manifestarea cu adevărat tipică a creditului în societatea modernă, deoarece permite o mare libertate de mișcare atât creditorului, cât și debitorului, nemaifiind legat de natura specială a bunurilor incluse în serviciu, dar având mijloacele disponibile pentru excelenţă, cea care permite cele mai variate forme de angajare.

Prin urmare, în sensul cel mai strict, o tranzacție de credit este acea relație de schimb în care transferul curent al unei sume de bani se efectuează împotriva unei promisiuni de performanță viitoare a unei sume de bani.

Rezumând. Cuvântul tranzacție de credit desemnează în general orice relație de schimb în care condițiile intrinseci și extrinseci ale creditului se combină.

În aceste condiții, în sens larg, o tranzacție de credit are loc numai atunci când transferul efectiv al bunului economic are loc în serviciu; strict vorbind, atunci când acest bun economic este consumabil și fungibil; în sensul cel mai strict, când acest bun economic sunt banii.

Dacă nu se menționează altfel, vom folosi cuvântul operație de moștenire numai în aceste ultime două sensuri și mai ales în ultimul, în. care sintetizează cele mai frecvente manifestări ale creditului astăzi.
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Și în acest moment este potrivit să observăm că până și cuvântul interes (vezi § 1) poate fi înțeles în două sensuri.

În sens larg, indică prețul care trebuie plătit pentru un serviciu prezent, pe lângă contraperformanța viitoare și include și cazul în care există o livrare a unui bun economic, a cărui proprietate rămâne la creditor: totuși în acest caz este desemnată în mod special, ca chirie sau chirie, în cazul bunurilor imobile (terenuri, clădiri), iar ca marfă, în cazul bunurilor mobile (mașini, mijloace de transport etc.).

Strict, indică același preț suplimentar contraprestației în cazul livrării de bunuri consumabile și fungibile, atât în formă simplă, cât și în valută, plătibil într-o singură mișcare sau în rate, anticipat sau întârziat, și reducerea este o figură specială a acesteia, parala care, folosită în mod obișnuit pentru a indica dobânda, a cărei deducere în avans se face, acum în sens tehnic exprimă prețul de vânzare a banilor în împrumuturi pe termen scurt pe instrumente de credit, în care acea condiție extrinsecă. apare de obicei, rezervând cuvântul dobândă pentru a indica în general prețul pentru împrumutul capitalului.

În continuare, cuvântul interes va fi întotdeauna înțeles, cu excepția cazului în care se avertizează contrariul, în sens strict.'

În concluzie, putem avertiza că:

1. 	° având în vedere că lucrurile consumabile și fungibile, și în special banii, pot fi înțelese fără grave inexactități sub denumirea de capital circulant,

2. 	° având în vedere că în societatea modernă bunurile economice, care se transmit cu credit, sunt destinate unor scopuri productive sau cel puțin unor scopuri utile, de care beneficiază indirect producția,

puteţi da o definiţie generală a operaţiilor de
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credit înțeles în sens strict și foarte strict, numindu-le acele relații de schimb economic, în care vânzarea curentă a capitalului circulant și mai ales a capitalului bănesc are loc împotriva unei promisiuni de aprovizionare viitoare cu capital circulant și mai ales bani și, astfel, numind dobândă. iar discountul este prețul transferului de credit al capitalului de lucru și mai ales al capitalului monetar.

§ 3 Continuând desemnarea tuturor operaţiunilor de credit cu cuvântul credit, putem distinge următoarele tipuri de credite, fiecare dintre acestea cuprinzând în sine categorii de operaţiuni de credit având un anumit caracter uniform.

A) 	În ceea ce privește momentul contraperformanței, creditul poate avea o scadență fixă sau o scadență nedeterminată.

În primul caz, termenul limită pentru contraperformanță este fixat din momentul spectacolului.

În al doilea caz, termenul nu este stabilit în prealabil, dar nu este nedeterminat; practic, este de obicei însoțit de o clauză, care permite uneia sau ambelor părți să raporteze, adică să stabilească după bunul plac data expirării.

Un caz special apare în creditul la vedere, adică atunci când contraprestația poate fi solicitată în orice moment. Este îndoielnic dacă ar trebui clasificat între credit pe termen determinat sau pe termen nedeterminat. În favoarea primei opinie se poate spune că datoria de considerație ia naștere de îndată ce prestația se face, există permanent și nu este necesară înștiințarea în prealabil pentru obținerea acesteia. În favoarea celei de-a doua opinie (acceptată de majoritatea) se susține că este necesară cererea creditorului, care
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B) 	În ceea ce privește subiectul, adică calitatea persoanelor care primesc creditul (debitorii), acesta este privat sau public.

Prima are loc atunci când acele persoane sunt private, fără a distinge dacă sunt fizice sau morale (juridice); a doua când acele persoane sunt morale, colective, necesare!, entități publice, precum Statul, Municipiul, Provincia, Departamentul etc.

Unii ar numi creditul public, atunci când operațiunea se desfășoară prin hârtii de valoare sau de hârtie, care sunt contractate în incinte sau instituții publice, precum bursele; dar nu pare că asemenea împrejurări pot autoriza darea unui caracter public unui act, care poate fi îndeplinit în exclusivitate, de către persoane private în interesul lor particular.

C) 	În ceea ce privește sediile teritoriale ale părților contractante, creditul poate fi intern sau internațional. Prima, care poate fi împărțită în local și interlocal, apare atunci când ambele părți contractante aparțin aceleiași naționalități politice; al doilea când aparţin unor naţionalităţi politice diferite. Creditul colonial, chiar și atunci când are loc între persoane aparținând una de țara mamă și cealaltă de colonia care depinde de aceasta, tocmai pentru că una dintre părțile contractante își are sediul în alt teritoriu, apare în efecte economice ca credit internațional, și este deci să se considere ca o formă a acestui lucru.

D) 	În ceea ce privește garanțiile, creditul este personal sau real.

Prima are loc atunci când debitorul este solicitat numai
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promisiunea considerației, oricare ar fi aptitudinile sale fizice, morale, intelectuale, economice.

Al doilea are loc atunci când, odată cu promisiunea contraexecuției, creditorului i se acordă un drept asupra unui bun economic, pentru ca acesta să se mulțumească cu acesta în caz de neexecutare. că activul economic este predat creditorului sau rămâne la debitor, care i-a acordat celui dintâi acel drept, — indiferent dacă este o garanție principală sau accesorie, mai mare, echivalentă sau mai mică ca valoare creditului, — că activul economic este imobil mobil, fungibil sau nu, toate acestea pot determina diferite forme în tranzacție, valoarea garanției putând crește sau scădea, dar nu lipsește creditul de calitatea sa reală.

E) 	În ceea ce privește scopul, adică modul în care serviciul este utilizat de către debitor, creditul poate fi productiv sau final.

prima apare atunci când bunul economic provine de la debitor pentru producţie nouă.

a) 	După forma de producţie în care este încadrat bunul economic, creditul productiv poate fi agricol, industrial, comercial etc.

b) 	După calitatea instrumentelor de producție pe care debitorul le procură, creditul productiv poate fi utilizat pentru achiziționarea de fond de rulment, capital fix, active purtătoare de dobândă etc.

Al 2-lea П credit final apare atunci când bunul economic este consumat de către debitor fără a da naștere producției economice. Vom clarifica în continuare (capitolul 2, § 6), vorbind despre efectele creditului, cum creditul final nu trebuie considerat ca o formă necondiționată.

COD POȘTAL. I, NOȚIUNEA DE CREDIT ȘI OPERAȚIUNILE ACESTE. 15 minte condamnabilă de credit, conform celor spuse de unii scriitori; chiar și fără a servi producția economică în sensul propriu al cuvântului și creditul final poate fi de mare beneficiu pentru aceeași în mod indirect și poate contribui la realizarea unor scopuri de mare utilitate individuală și socială.

F) 	În ceea ce privește trecerea activului economic, la transmiterea, care are loc în tranzacția de credit, și are loc de la persoană la persoană, fie că este vorba de persoană fizică sau persoană morală (juridică), există un moștenire indirectă.

În primul caz nu există intermediari, sau cel puțin intermediarul nu figurează în nume propriu în actul încheiat între cele două părți contractante, astfel încât transmiterea este, cel puțin aparent, directă, făcută de creditor către debitor. Un exemplu în acest sens îl avem în împrumutul pe care o persoană fizică îl face unei alte persoane fizice, sau în împrumutul pe care mai multe persoane fizice îl fac unei entități colective, publice, necesare, permanente, precum un stat, provincie sau municipiu.

Din punct de vedere economic, această transmitere de capital are loc și atunci când mai multe persoane fizice se reunesc pentru a forma o persoană juridică, sub forma unei societăți pe acțiuni, la care rămân creditori atât ai capitalului, cât și ai dobânzii.

Juristii prefera sa nu incadreze acest fapt in randul operatiunilor de credit, deoarece actiunile reprezinta, nu un credit, ci o partajare; dar din punct de vedere economic ni se pare că nu este inexact să considerăm fenomenul drept credit, întrucât acțiunile reprezintă un avans de capital în vederea unei contraprestații viitoare, dau dreptul la rambursare și, între timp, la dobândă,
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sănătos în mână și, prin urmare, servesc ca o angajare a capitalului și comerț ca titluri de datorie.

În cel de-al doilea caz, intermediarul efectuează operațiunile pasive și active în nume propriu, constituindu-se debitor față de cel care acordă creditul, și creditor față de cel care solicită și folosește creditul. Apoi are loc o transmisie indirectă.

G) 	În ceea ce privește modul în care trebuie efectuată contraperformanța, avem creditul de rambursare sau creditul de compensare.

În primul caz, la expirarea obligației, debitorul trebuie să plătească soldul prin plata sumei totale a datoriei sale.

Dar în împletirea și succesiunea treburilor poziția respectivă a creditorului și a debitorului poate suferi o inversare, adică debitorul poate fi devenit și creditor față de creditorul său sau față de un terț, iar creditorul poate să fi devenit și un creditor. debitor față de același debitorul său sau față de un terț. În acest caz este posibilă, în loc să se efectueze plata, să se compenseze debitele și creditele reciproce, și să se deconteze doar eventualele diferențe, astfel ia naștere sistemul de compensare a creditului.

Când lucrul este considerat în relațiile a doar două persoane care, în succesiunea afacerilor, trebuind să devină debitori și creditori reciproci, convin să amâne plata pentru o anumită perioadă de timp, după care vor proceda la compensarea debitelor reciproce și credite, decontând doar diferențele reziduale, avem acea cifră specială a creditului de compensare care se numește cont curent.

. Încheiem cu un avertisment important. Din ceea ce am expus rezultă că nu înțelegem între operații

COD POȘTAL. I, CONCEPTUL DE CREDIT ȘI OPERAȚIUNILE ACESTE. 17 de credit, nici așa-numitele tranzacții forward, în care există o livrare viitoare de bunuri sau instrumente de credit și o contrapartidă viitoare de bani, nici tranzacții reportate, în care o vânzare cu plată promptă și o revânzare la termen. Dacă în ele pot fi găsite și elemente de credit, ele au însă caracteristici proprii și conțin alte elemente, care le duc dincolo de limitele de credit și, prin urmare, nu ne vom ocupa de ele.
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CAPITOLO Π.

VALORI DE CREDIT.

EFECTELE ŞI CONDIŢIILE SOCIALE ALE CREDITULUI.

§ 1. Când se efectuează o operațiune de credit, aceasta se predă într-un document, care furnizează informații și atestă rezistența acesteia. Dar, pentru a fi un instrument de circulație, acest document trebuie să aibă un caracter aparte: adică trebuie să fie transmis prin transfer de la persoană la persoană, astfel încât să ofere o oportunitate și mijloace pentru reînnoiri ulterioare ale tranzacției de credit inițial, și să aibă alte persoane adăugate sau înlocuite la creditorul inițial sau la debitorul inițial sau la ambele. Acest document este apoi un instrument de credit sau fiduciar.

Acum știm că tranzacția de credit de desemnare poate fi înțeleasă în sens larg, în sens restrâns și în sens foarte restrâns, conform:

a) 	serviciul include transferul efectiv al activului economic care face obiectul acestuia;

b) 	bunul transferat este consumabil și fungibil;

c) 	acest bun sunt banii.

Prin urmare, titlurile de credit vor fi cu atât mai potrivite pentru a fi servite
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a unui instrument de circulaţie cu cât operaţiunea pe care o reprezintă se apropie de idealul manifestărilor de credit de astăzi. Prin urmare, acestea vor fi mai puțin potrivite pentru acea funcție, dacă activul economic care a făcut obiectul operațiunii de credit este doar transferabil, dar nu consumabil și fungibil; mai potrivite, când bunul economic va avea această calitate, foarte potrivită, când reprezintă tranzacţii băneşti. Așadar, chiar și pentru instrumentele de credit, întrucât denumirea poate fi înțeleasă în sens larg, în sens strict și în sens foarte strict, o vom folosi, dacă nu este avertizat contrar, exclusiv în aceste ultime două sensuri și mai ales în ultimul.

Titlul de credit nu are valoare în sine, ci pentru facultatea, pe care o conferă persoanei care, prin efectuarea serviciului, a intrat în posesia acestuia, de a obține acea contraprestație specifică, care a fost avută în vedere în tranzacția de credit certificată de aceasta. , inclusiv dobânda. Cu toate acestea, este necesar să se distingă valoarea nominală și valoarea reală a titlului.

Valoarea nominală a titlului corespunde contravalorii totale promise de debitor, care se manifestă extrinsec prin suma înscrisă pe titlu. Pentru unele titluri de valoare insa, valoarea platita nu este ajustata la valoarea nominala, care se constata economic si legal in felul urmator.

Uneori se întâmplă ca prestația făcută de creditor față de debitor să fie mai mică decât valoarea nominală înscrisă pe titlu. Acum dacă acest fapt este cunoscut, public și recunoscut în consecințele sale juridice de lege, obligația efectivă a debitorului față de titularul titlului corespunde numai sumei efectiv primite, plătită acestuia odată cu prestația. Este adevărat că creditorul aflat în posesia

САР. И, VALORI DE CREDIT. EFECTELE, ETC. 21 titlu, deși are dreptul de a obține de la debitor doar o contraprestație echivalentă cu suma plătită acestuia, poate fi și este obligată, în împrejurări deosebite, să plătească terților și diferența reziduală dintre valoarea plătită și valoarea nominală. , dar in raporturile sale cu debitorul nu are dreptul la o contraprestatie mai mare decat prestatia, si de aceea in comert titlul de valoare va fi evaluat nu la valoarea nominala, ci la suma platita.

Valoarea reală, sau valoarea de piață, a titlului este prețul pe care îl are în tranzacționare, în comerț și pentru care o altă persoană acceptă în cele din urmă să înlocuiască creditorul, cumpărând titlul și devenind la rândul său creditor. Dacă piața valorilor mobiliare ar fi întotdeauna într-o stare statică, iar circumstanțele care influențează valoarea titlurilor, după cum vom vedea acum, nu s-ar modifica în măsura lor cantitativă, atunci valoarea reală ar corespunde valorii contraprestației promise de debitorul, pe care îl indică exact prin valoarea nominală, sau, respectiv, plătită, a garanției în sine. Dar datorită mutabilității continue a relațiilor economice, piața fiind mereu într-o stare dinamică, prețul variază continuu în sus și în jos și, prin urmare, determinarea lui depinde de:

l.° Din valoarea curentă a contraprestației promise, determinată la rândul său de următoarele condiții:

a) 	utilitatea curentă pe care o deține deținătorul titlului, iar cine dorește să o cumpere (îl vom numi dobânditor pentru scurt timp) intenționează să o obțină din deținerea titlului în sine, față de cea a capitalului pe care primul trebuie să o obțină. primesc pentru a ceda iar acesta din urmă trebuie să dea pentru a obţine titlul. Deci, dacă este vorba de dobânda capitalului echivalent cu valoarea nominală, sau, respectiv, vărsată, a titlului, este în alte utilizări mai mici
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mai mare decât cel care se retrage din titlu, posesorul nu îl va vinde, decât dacă i se acordă un capital mai mare decât valoarea nominală, sau, respectiv, valoarea vărsată a acestuia, în măsura în care să poată avea aceeasi dobanda din acest capital intr-o alta utilizare; iar cumpărătorul va trebui să-și intensifice oferta până la această limită. În schimb, dacă dobânda la capitalul echivalent cu valoarea nominală, sau, respectiv, plătită, a titlului este în alte utilizări mai mari decât cea care este retrasă din titlu, dobânditorul nu va fi dispus să dea pentru titlu nimic altceva. decât un capital mai mic decât respectiva valoare a titlului, și numai pentru acea sumă, pentru care o dobândă egală cu cea a titlului în sine este retrasă dintr-o altă utilizare; iar deţinătorul titlului pentru a-l putea vinde va trebui să coboare la această limită. Această împrejurare, deși fundamentală și principală, nu epuizează utilitatea actuală a deținerii titlului în comparație cu cea a capitalului; la aceasta trebuie adăugate, întrucât influențează și prețul titlului, facilitățile, facilitățile și oportunitățile pe care le prezintă proprietatea asupra titlului în comparație cu cele oferite de capital;

b) 	utilitatea viitoare, adică la momentul expirării, a deținerii titlului. De fapt, este o chestiune de contraperformanță viitoare și există întotdeauna o incertitudine relativă sau un risc în ceea ce privește îndeplinirea acestui lucru: acum, cu cât riscul va fi mai mic și cu atât dorința deținătorului va fi mai puțin puternică. de a vinde titlul și cu atât mai puternică va fi dorința cumpărătorului de a-l cumpăra; dimpotrivă, cu cât riscul este mai mare, cu atât dobânditorul va fi mai dornic să o dețină și cu atât proprietarul va fi mai dornic să o vândă. Este adevărat că deja rata dobânzii, care este punctată de titlu, arată adesea cu înălțimea sa mai mare sau mai slabă, dacă contraperformanța este mai sigură sau пек. este asta
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nu este de ajuns; că, adesea, titlurile de valoare nu bune și bazate pe acțiuni speculative și foarte riscante, dau dobândă mare; și, în plus, atitudinile debitorului și condițiile schimbătoare ale schimbului pot schimba averea companiei și, prin urmare, pot face un titlu anterior puțin apreciat foarte profitabil și să deprecieze un titlu anterior foarte purtător de dobândă;

c) 	utilitatea permanentă a deținerii garanției: adică se mai calculează dacă avantajele actuale vor dura din momentul încheierii contractului și până la expirarea contraprestației.

2. Din cantitatea de capital disponibil, care determină numărul cumpărătorilor, și din cantitatea de copii ale titlurilor de valoare, care sunt disponibile pentru vânzare.

Primele trei condiții (1 a, è, c) influențează estimarea subiectivă (exprimată în cifre de evaluare) a valorii titlului de valoare, adică deținerea acestuia, și valoarea capitalului disponibil pentru cumpărare și, prin urmare, influențează din partea proprietarii asupra intensității ofertei, iar din partea dobânditorilor asupra intensității cererii. Cealaltă condiție (a doua) afectează în schimb amploarea cererii și ofertei.

Astfel se explică cum doar în mod excepțional valoarea reală a titlului corespunde valorii sale nominale, sau, respectiv, plătită; ar fi necesar ca condițiile menționate să se regăsească la momentul fiecărei negocieri a titlului propriu-zis identice cu cele din momentul în care a avut loc crearea acestuia, și chiar și plățile ulterioare efectuate de titulari, în cazul în care titlul nu a fost. plătite inițial pentru întreaga sumă nominală, nu au loc niciodată, se poate spune, într-o stare exact corespunzătoare celei inițiale. Prin urmare, valoarea reală este de obicei mai mare sau mai mică decât valoarea nominală, excepțional de egală.

Deci, rezumând: valoarea reală, prețul fiecăruia
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garanția de credit în condiții statice de piață ar fi determinată de valoarea contraprestației promise de debitor, exact corespunzătoare valorii nominale, sau, respectiv, plătită, a titlului.

Dar datorită stării dinamice a pieței, adică datorită mutabilității perene a condițiilor sale, valoarea reală a garanției este determinată:

1. 	° Din numărul dobânditorilor în posesia capitalului care caută acel loc de muncă și din numărul de exemplare disponibile ale titlului însuși.

2. 	° Din valoarea actuală a contraprestației promise, determinată de utilitatea deținerii titlului de valoare în comparație cu cea a deținerii capitalului, cu care aceasta poate fi obținută, și în principal de utilitatea prezentă, în al doilea rând de utilitatea viitoare și prin permanent, mai puțin ușor de recunoscut și calculat.

În mod excepțional, cele două valori pot coincide pentru reproducerea acestor condiții în măsura inițială, contemporană cu crearea titlului; dar aceasta nu presupune că valoarea inițială, nominală sau, respectiv, plătită a titlului este cea spre care gravitează valoarea reală și în jurul căreia fluctuează; primul este luat în considerare doar pentru măsurarea variațiilor de preț, în același mod în care centrul unei ținte este luat ca punct de plecare pentru măsurarea preciziei loviturilor, fără ca prin urmare, centrul să fi modificat cât mai puțin capacitatea personală a trăgătorilor. .

§ 2. Clasificarea titlurilor de creanță se poate baza pe caracteristicile lor intrinseci și extrinseci, dintre care unele sunt comune tuturor titlurilor de creanță, altele doar unora.
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1. 	° În primul rând, titlurile se disting în funcție de faptul că posesia este singura condiție, sau numai una dintre condiții, pentru dobândirea dreptului de a obține contraprestația, în

a) 	absolută;

b) 	legate.

Pentru cei dintâi este suficientă posesia, pentru cei din urmă este necesară o altă condiție pentru a dobândi facultatea mai sus menționată, care, recunoscută și sancționată juridic, devine drept.

2. 	° Mai obișnuită și mai potrivită este distincția titlurilor după modalitățile de dobândire a posesiei lor. Deci ai titluri:

a) 	nume, care pot fi transmise prin cesiune într-un act special separat sau cu adnotare în registre speciale;

b) 	cu ordinul, care poate fi transmis prin aviz scris pe titlu propriu-zis;

c) 	la purtător, transmisibil cu tradiţie simplă.

3. 	° În al treilea rând, din motivul menționat anterior, adică pentru că nu are valoare în sine, ci datorită prestației la care dă dreptul, titlul de valoare trebuie să fie exigibil, convertibil la scadență. Deci, titlurile de valoare pot fi convertibile:

a) 	la o dată specificată;

b) 	cu termen nedeterminat, de obicei cu drept de punere în întârziere a uneia sau a ambelor părți;

c) 	la vedere.

Facem o categorie separată de titluri cu scadență la vedere, deoarece, așa cum am menționat mai sus, acestea pot fi clasificate fie între cele cu scadență nedeterminată, fie între cele cu scadență fixă.

4. 	° În ceea ce privește subiectul, adică: calitatea persoanelor care au încheiat tranzacția, titlurile pot fi:

a) public, dacă este emis de organe colective, necesar, pub
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autorități, precum statul, municipalitatea etc. Iar acestei categorii pot fi atribuite și valorile mobiliare care, cu garanția entităților menționate anterior, sunt emise de persoane morale (juridice) sau societăți comerciale, care, chiar dacă private prin natura lor, au avut sarcina de a exercita un serviciu în interes general și îi asigură cu acea emisiune mijloacele bănești;

b) privat, dacă este emis de persoane fizice private sau de persoane morale (juridice) neavând caracter public, necesar.

5. 	° În ceea ce privește executarea contraprestației, titlurile pot fi:

a) 	cecuri împotriva propriei persoane, atunci când acestea conţin promisiunea de a acorda contraprestaţia;

b) 	cecuri plătite unui terţ, atunci când acestea conţin promisiunea de a se face contraprestaţia.

6. 	° În ceea ce privește forma de creație, titlurile pot fi:

a) 	persoane fizice, dacă fiecare are o valoare în sine care derivă din actul individual al părților contractante (exemplu: cambia);

b) 	în serie, dacă valorile mobiliare sunt emise de aceeași valoare în număr mai mult sau mai puțin mare (exemplu: bancnote, obligațiuni de firmă).

7. 	° În ceea ce privește durata, titlurile pot fi:

a) 	de scurtă existenţă, când sunt utilizate pentru operaţiuni pe termen scurt (exemplu: factură);

b) 	de existență îndelungată, astfel încât să fie utilizate fie pentru utilizarea permanentă a capitalului (exemplu: titluri de creanță publică), fie să fie utilizate în aceeași formă sau măsură pentru mai multe schimburi succesive (exemplu: bancnote).
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§ 3. O enumerare a revendicărilor ar putea fi dată pe baza distincţiilor tocmai făcute. Dar în scopul acestei lucrări este suficient să-i amintim pe cei care excelează în schimburile economice de astăzi și mai ales dau prilej de operațiuni ale intermediarilor de credit, de care ne vom ocupa mai târziu.

Indicarea se va face ținând cont de originea lor legală. Este adevărat că obligațiile, decurgând din raporturile de schimb de credite, se manifestă în contracte destinate tocmai să constituie, să reglementeze și să desființeze o legătură juridică, de asemenea recunoscută și reglementată de dreptul pozitiv. În societatea civilă, așa cum vom vedea în continuare (§ 8), intervenția dreptului, formulată și sancționată de dreptul pozitiv, este o condiție prealabilă necesară pentru credit și, prin urmare, îl putem stabili ca o condiție de facto, acum universală, pentru existența titlurilor de credit, inclusiv existența contractelor; ceea ce face oportun să se menționeze titlurile în sine conform contractului din care derivă, cu excepția unei mai bune precizări a caracteristicilor lor economice într-o altă parte a lucrării (a se vedea partea 2a, capitolul 2e).

I. 	Valori mobiliare care decurg din contractul de schimb.

I.0 Cambia în sensul obișnuit al cuvântului, care poartă obligația de a plăti o anumită sumă în bani și poate lua forma:

a) 	un ordin de plată (billet la ordin);

b) 	a unei promisiuni de plată (billet la ordin, bilet la ordin: nu adăugăm aici biletul la ordin, deoarece este supus depozitului).

2л Ordinul în mărfuri, care este o cambie care conține
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Este o obligație de a livra o cantitate de marfă și poate lua forma:

a) 	a unui ordin de livrare;

b) 	a promisiunii de a livra.

II. 	Valori mobiliare provenite din contractul de depozit si cont curent.

1. 	° Cecul bancar (cecul), care este un ordin de plata emis de cei care au sume disponibile la o institutie de credit, sau un comerciant,

a) 	în favoarea cuiva;

b) 	în favoarea unui terţ.

2. 	° Bonul de numerar și certificatul de credit, denumit, care poartă indicarea unei sume depuse la o instituție de credit, și numele deponentului, uneori cu opțiunea ca acesta din urmă să dispună de suma, prin aviz, în favor de o treime și uneori plătibilă la cerere, alteori pe termen determinat.

3. 	° Bonul de numerar și certificatul de credit, întocmite către casier, care sunt valorile mobiliare anterioare, dar emise pentru o sumă fixă, întocmite către casieria instituției emitente, nu către deponent, și care sunt utilizate de către titularul să dispună de respectiva sumă la instituția respectivă; transmiterea se face prin simpla traditie, fara aviz.

4. 	Certificatul de depozit, care atestă depozitul de mărfuri în depozitele generale, și nota de gaj, care atestă orice operațiune de gaj efectuată asupra mărfurilor în sine.

III. 	Valori mobiliare care decurg din contractul de depozit și contractul de schimb.

a) biletul la ordin, care este o cambie emisă de o instituție de credit în favoarea și în numele deponentului pentru suma depusă, transmis
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b) Bancnota sau bancnota. Ia forma unei transformări de bonuri de numerar sau garanții de credit pentru sume fixe; banca emitentă apare ca pungă comună a tuturor deținătorilor de bilete, și astfel biletul acționează ca un cec, ca și cum acești purtători ar avea un depozit la bancă. În caracterele sale, este o cambie proprie (adică cu o promisiune de plată) trasă de bancă deasupra ei, plătibilă la vedere purtătorului. Deci istoric este legat de contractul de depozit, sub forma contractului de schimb.

IV. 	Valori mobiliare care decurg din contractul de comodat. Acesta este:

Este o obligațiune, emisă într-o serie uniformă pentru o valoare nominală dată, care conține obligația de rambursare (la perioadă determinată sau nedeterminată) și dobândă. Exemple sunt:

a) 	obligaţiuni emise de societăţile pe acţiuni;

b) 	titluri de creanță publică;

c) 	dosare de credit funciar, agricole etc.

V. 	Valori mobiliare care decurg din contractul de societate, adică acțiuni, care reprezintă o fracțiune din capitalul unei societăți cu răspundere limitată și a căror deținere dă naștere la deținerea de acțiuni. Acțiunile pot fi considerate titluri de creanță din motivele menționate mai sus (capitolul I, § 3, litera F), adică pentru că reprezintă un avans de capital prezent în vederea performanțelor viitoare, rambursării, dau dreptul la dobândă, da se tranzacționează ca investiție de capital, acestea sunt tranzacționate ca titluri de creanță.

De asemenea, trebuie menționat că în limbajul de afaceri, cele din titlurile menționate mai sus care pot da naștere la utilizarea unui stilou*
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digestiile de capital prin excelență mai sunt numite și titluri de valoare sau valori (franceză: valeurs), iar în mod special și fonduri (franceză: fonduri) sau fonduri publice, titluri de datorie publică. Cuvintele carte-valori (germană: Werthpapiere) și efecte sunt, de asemenea, folosite pentru titluri, acestea din urmă în unele țări indicând în sens strict valori și fonduri (cum ar fi cuvântul Effekten în Germania).

§ 4· Dată fiind rezistenţa operaţiunilor şi a titlurilor de credit, apare ceea ce se poate numi V economie de credit. Considerat în natura sa, reprezintă acea etapă economică în care creditul a devenit unul dintre principalii factori de schimb și de aceea influențează în acest fel diferitele faze ale mișcării avuției în general, și mai ales asupra circulației, pentru care vine. in subventie.a intermediarului metalic al schimburilor, banii.

Studiind deci consecințele, efectele economiei creditului, să începem cu cele care se referă tocmai la bani, pentru că sunt mai controversate și mai legate de investigații, pe care ne propunem să le facem în celelalte părți ale acestei lucrări.

Am spus că tranzacția de credit prin excelență este una în care serviciul se face și contraprestația este promisă în bani. Acum, titlurile rezultate dintr-o astfel de operațiune pot servi în cele din urmă la fel de comun, deși imperfect, se spune, ca înlocuitori ai banilor înșiși; dacă prin deținerea acestora se dobândește dreptul la o contraprestație în bani, garanția poate fi folosită pentru a reprezenta în orice moment acea sumă la care trebuie să se ridice contraprestația, cu excepția utilizării directe a banilor.
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Acum, dacă titlul este absolut, adică simpla posesie de a conferi facultatea, adică dreptul, la contraprestația;

dacă titlul, în ceea ce privește dobândirea posesiei, este la purtător și, prin urmare, este transmisibil în orice moment;

dacă titlul, din punct de vedere al convertibilității, are o scadență scurtă; dacă titlul aparține unei serii, din care există multe exemplare, astfel încât să poată circula în același timp un anumit număr;

dacă titlul este de lungă existență-

are condițiile economice pentru a fi folosit în locul banilor. Iar aceasta calitate atinge gradul maxim prin conditii tehnice, pe care eventual le poate poseda, precum carduri de format mic usor de transportat, de diverse denumiri si pentru sume mari si chiar relativ mici.

Titlul, având în vedere aceste condiții, are capacitatea de a substitui material, extrinsec moneda monedei în executarea transporturilor și plăților, economisind și utilizarea și consumul metalului, care ar putea, ca și în cazul argintului, să fie relativ incomod din cauza greutate și volum.

Dar poate titlul să înlocuiască într-adevăr din punct de vedere economic moneda, să o înlocuiască în funcția economică de intermediar valutar? Securitatea poate deveni unul dintre instrumentele schimbului în așa fel încât să îi influențeze valoarea, adică mai precis (de vreme ce în ziua de azi cuvântului valoare nu i se mai atribuie, în limbaj științific riguros, sensul exclusiv de valoare de schimb). ), poate titlul să afecteze valoarea de schimb obiectivă, puterea (cumpărarea valutei?
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Pentru a da un răspuns adecvat întrebării, trebuie să presupunem că nu a intervenit o împrejurare artificială care să modifice poziția respective a banilor și instrumentelor de credit în circulație, adică o lege pozitivă care conferă curs legal unor instrumente de credit. curs obligatoriu. În primul caz, garanția rămâne convertibilă, dar acceptarea ei de către persoane fizice în plăți este obligatorie; în cel de-al doilea caz încetează chiar convertibilitatea sa în bani metalici. Deci în primul caz titlul de credit tinde să uzurpe funcțiile banilor, în al doilea caz le asumă complet și reușește să le ia locul. Aceste fapte tulburătoare modifică substanțial termenii problemei; prin urmare, o investigație a efectelor creditului în ceea ce privește valoarea banilor nu poate fi efectuată decât în ipoteza unui curs absolut fiduciar al tuturor instrumentelor de credit.

În această stare de lucruri, ce face creditul?

1. 	° Creditul, prin mijloacele sale și titlurile sale, face posibilă compensarea de credite și debite, astfel încât este nevoie doar de intervenția bănești pentru a stinge diferențele reziduale. Prin urmare, o masă enormă de operațiuni de schimb poate fi finalizată cu intervenția unei sume mici de numerar.

2. 	În al doilea rând:

a) Atunci când se ocupă de plăți interne, acceptând cu ușurință de la creditori ca soluție definitivă instrumentele de credit cunoscute a fi convertibile în bani, dar fără a solicita efectiv conversia acestora, se poate, în cazul unei creșteri temporare a schimburilor, să facă față necesitatea unei copii mai mari a intermediarului prin intermediul certificatelor de credit: certificatele apoi, odata ce necesitatea inceteaza, se intorc la institutele emitente.

COD POȘTAL. Π, TITLURI DE CREDIT. EFECTELE, ETC. 33 de încercări, dar între timp se evită nevoia de a procura o copie mai mare de monede, ceea ce ar fi foarte greu și uneori imposibil. Sistemul de plată capătă astfel o mare flexibilitate. Acest lucru se întâmplă mai ales în fluctuațiile periodice ale cererii de tranzacții intermediare în cantități mai mari pentru o mișcare mai animată a afacerilor în anumite perioade ale anului (perioadele de recolte mari: cereale, vin, bumbac, lână, mătase; de plăți de dividende și dobânzi la public). datorii etc.), și apare chiar și în vremuri anormale de criză (astfel, în 1847, 1857 și 1866, emisiunile crescute ale Băncii Angliei au atenuat foarte mult panica și au satisfăcut nevoia de numerar). În general (nu va fi inutil să subliniem chiar acum) marile bănci centrale de emisiune sunt tocmai de mare ajutor în satisfacerea nevoilor mutabile ale pieței în acest fel.

b) În ceea ce privește plățile internaționale, fie obișnuite (de exemplu: soldul operațiunilor comerciale finalizate, plățile dobânzilor la datoria publică plasată în străinătate etc.), fie extraordinare (de exemplu: pentru importuri mari de produse alimentare din cauza lipsurilor colectate intern) , se pot folosi bani metalici, substituindu-i cu titluri fiduciare, si deci fara a afecta cantitatea de schimb intermediar necesara intern: intre timp se lichideaza operatiunea, returnarile de metal din tarile straine sunt rechemate fie cu exportul de marfa, fie cu o majorare a reducerii si astfel se reconstituie capitalul metalic.

Acum se poate numi asta, în sens economic, punerea la dispoziție a banilor? Nu se menționează că este posibilă utilizarea acestuia și pentru plăți internaționale,

Fkkrarib, Principiile științei bancare.
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ca și în cazul analizat acum, o cantitate dată de bani care apoi se întoarce în cantități egale sau aproape egale. Dar întrebarea este dacă cantitatea totală de bani necesară unei țări poate suferi într-adevăr o scădere permanentă, astfel încât creditul, așa cum este acuzat de școala metalică sau cantitativă engleză (Currency School, susținătorii Currency Principie), este cauza unei rarefări a monedei și deci a unei creșteri a puterii de cumpărare a acesteia, adică o scădere a prețurilor, astfel încât să modifice prețurile naționale față de cele ale comerțului mondial.

Nu este nevoie să discutăm aici dacă principiul general în sine, care permite fluctuații ale valorii banilor (și deci ale prețurilor) în funcție de cantitatea sa, este adevărat sau fals. Limitându-ne la tema specială a influenței creditului, contestăm că creditul a scăzut, este în scădere și poate să-și scadă cantitatea, și de aceea va fi exclus ca creditul să poată fi acuzat că are, cu acțiunea sa asupra cantității de bani, a acționat pentru a modifica prețurile.

Economia de credit s-a dezvoltat cronologic după economia monetară, dar nu este independentă de aceasta: economia monetară este întotdeauna baza, fundamentul economiei de credit. Aceasta însă reprezintă o dezvoltare ulterioară, făcută necesară de faptul că suma schimburilor create de civilizaţie, mai ales în secolul nostru, nu putea fi epuizată numai cu banii, presupunând chiar o creştere enormă a vitezei sale de circulaţie. Deci, de exemplu, afirmația, așa cum fac și scriitorii stimați, <cu aceeași cantitate de schimburi, creditul poate face bani disponibili> poate părea adevărată în abstract, dar este practic imposibil. Dacă suma celor

CAF. Π, TITLURI DE CREDIT. EFECTELE, ECO. 35 de schimburi rămăseseră neschimbate, economia creditului nu ar fi existat, dar societatea s-ar fi regăsit totuși în stadiul economiei pur monetare, sau cel puțin, dacă cantitatea schimburilor ar rămâne neschimbată, creditul nu ar fi găsit condițiile potrivite pentru a dobândi. atitudini noi, nu ar fi simțit nicio dorință să-l perfecționeze. În schimb, pe măsură ce masa banilor a crescut mai lent (chiar dacă viteza sa de circulație a crescut) decât cantitatea schimburilor, creșterea schimburilor a exercitat o eficacitate irezistibilă; nevoit să recurgă la îmbunătăţirea creditului.

Deci nu este adevărat că banii sunt economisiți în economia actuală; masa enormă de schimburi ne obligă să le folosim pe toate, să nu lăsăm nici măcar o particulă inactiv; și spunem inactiv, nu în sensul vulgar de a rămâne în repaus, ci în sensul economic de a nu îndeplini vreo funcție în regimul de schimb. Prin urmare, o parte vizibilă rămâne activă în circulație și de fapt trece de la mână la * mână; Cealaltă parte, cea mai mare parte, este material inactivă în rezervele bancare, dar întotdeauna pregătită ca bază pentru crearea și convertibilitatea instrumentelor de credit și, prin urmare, se arată a fi foarte harnică din punct de vedere economic; în sfârşit, o altă parte, mică astăzi în ţările de civilizaţie europeană, este colectată în depozitele disponibile (tezaurele) şi serveşte pentru a face faţă oricărei cereri extraordinare (mai ales acţionând ca o masă naţională de respect pentru plăţile internaţionale mari). Creditul a compensat deci și compensează insuficiența banilor față de masa schimburilor, a permis și face posibilă epuizarea unei cantități din acesta, pentru care banii nu ar fi fost de ajuns și nu ar fi de ajuns.

Este citat exemplul Angliei, iar morala
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dezvoltarea strălucită realizată de sistemul de compensații pentru a demonstra că creditul a putut diminua cantitatea de bani necesară anterior; dar se uită că, oricât de mică ar fi bogăția monetară a acelei țări în comparație cu cantitatea uriașă de schimburi care au loc acolo, totuși bogăția sa monetară este mai mare decât cea pe care o deținea înainte ca sistemul de compensații să intre în obiceiurile oamenilor. Adevărul este că totul a crescut: bogăția metalică (și rapiditatea ei de circulație), suma operațiunilor de credit, volumul total al schimburilor; numai cu această diferență, acea bogăție metalică nu a crescut în proporție egală cu totalitatea schimburilor, iar creditul a compensat deficiența instrumentului metalic.

Aceleași fluctuații rapide și dese ale reducerii de pe piața engleză și creșterea uneori remarcabilă pe care o suferă acolo în scopul de a împiedica exportul de metal sau de a-l solicita din străinătate, sunt dovada a ceea ce spun; exista teama ca baza metalica a circulatiei sa devina prea ingusta si vrem sa folosim acele mijloace pentru a o conserva intr-o proportie suficienta pentru a da soliditate edificiului creditului. Din acest exemplu, este evidentă imposibilitatea creditului de a diminua în mod arbitrar cantitatea necesară de bani prin înlocuirea acesteia cu aceasta. Într-adevăr, în această impotență a creditului stă tocmai motivul pentru care uneori scade din nou; dacă creditul ar putea înlocui complet banii, reducerea nu ar crește, pentru că ar fi inutil; în schimb este necesar să se recurgă la acest expedient de conservare sau rechemare a monedei, şi astfel să se evite temuta insuficienţă a masei metalice de a fi fundamentul întregului regim de schimb.
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Deci nu este adevărat că banii pot suferi, datorită creditului, o scădere permanentă; dimpotrivă, trebuie să existe întotdeauna o proporție corectă (deși este imposibil de precizat) cu masa totală a instrumentelor de afaceri și de credit puse în circulație; iar această cantitate este în continuă creștere și, cu cât creditul se dezvoltă, cu atât economiile naționale individuale devin mai mult custozi gelosi ai monedei și sunt mai sensibile și mai vigilente la fluctuațiile pe care aceasta le suferă în cantitatea existentă în țară.

Deci, ce a făcut și ce face creditul cu privire la valoarea obiectivă de schimb a banilor?

1. 	° A compensat și a compensat în general insuficiența permanentă atât ca cantitate cât și ca viteză de circulație.

2. 	° El a compensat și compensa insuficiența sa temporară în aceste două privințe:

a) 	în cazul fluctuațiilor periodice ale cererii de tranzacții intermediare, în cantități mai mari, ca urmare a unei mișcări mai vioaie a afacerilor;

b) 	în cazul unei cereri extraordinare din cauza condițiilor excepționale ale economiei naționale, precum plăți internaționale mari și crize economice.

Deci influența creditului asupra valorii obiective de schimb a banilor, asupra puterii sale de cumpărare, a fost și este negativă.

1. 	° A impiedicat si impiedica cresterea acestei valori datorita faptului ca banii au devenit insuficienti in raport cu totalitatea schimburilor.

2. 	° A prevenit și previne fluctuațiile de valoare în funcție de condițiile mutabile ale cererii de comerț intermediar.

Deci moneda nu devine niciodată disponibilă în niciuna
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măsura în virtutea creditului; în schimb, creditul se extinde atunci când banii devin insuficienti, aducând astfel dublu avantaj de a menține mai constantă valoarea banilor și de a evita ceea ce se poate numi o criză monetară (în sensul strict al cuvântului), o penurie excesivă de metale intermediare de schimburile.

Deci haideți să conchidem. Modificările valorii obiective de schimb a banilor depind de alte cauze decât creditul (nici nu este nevoie să le investigăm aici, deoarece sunt străine subiectului nostru); Față de bani, creditul are funcția economică de a influența negativ valoarea acestuia, contribuind la prevenirea modificărilor care pot depinde de insuficiența permanentă sau temporară a acestuia în cantitatea și viteza de circulație în fața sumei permanente sau temporare a schimburilor.

De asemenea, este inutil să infirmăm opinia unor reprezentanți ai aceleiași școli metalice, care au confundat valoarea monedei cu rata dobânzii și reducerea. Ei bine, dobânda și discountul sunt două fenomene, care pot prezenta o oarecare diferență în manifestarea lor cantitativă, dar care au aceeași natură, sau cel puțin aceeași bază economică, ele reprezintă, după cum spuneam, prețul creditului, cheltuiala care urmează să fie suportate in vederea obtinerii transferului de credit de capital in general si bani in special. Prin urmare, sunt fenomene care au loc cu credit și cu ocazia operațiunilor de credit, dar în măsura lor depind de condițiile generale sau speciale ale pieței de capital în general și ale banilor în special și sunt legate de legile economice ale valorii. Amploarea și intensitatea cererii și ofertei sunt factorii determinanți ai prețului mărfurilor și începând cu intensitatea
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Siitatea cererii și ofertei depinde de estimarea subiectivă, care se face de către cumpărător și vânzător, a mărfurilor și deci și a bunului economic, în care se exprimă prețul, deci această estimare subiectivă va determina și prețul capitalului. în general şi a monedei în special.

Prin urmare scăderea dobânzii și reducerea va fi concomitentă cu prețuri mici și deci cu o valoare relativ mare a banilor, iar creșterea dobânzii și reducerea va fi concomitentă cu prețuri mari și deci cu o valoare relativ mică a banilor; astfel încât dobânda și reducerea și valoarea banilor vor varia, de regulă, în direcția opusă.

Nici nu poate fi altfel. Prețurile mici plătesc mai puțin · capital, prețurile mai mici reduc nevoia de bani, deoarece o cantitate mai mică poate fi folosită pentru a cumpăra aceeași cantitate de bunuri: prin urmare, ele fac oferta și cererea ambelor mai puțin intense. Opusul se întâmplă în perioadele de prețuri ridicate și o tendință ascendentă: astfel, pentru a cita două exemple tipice, discountul crește din nou în perioadele de speculație, dar speculația apare tocmai în perioadele de prețuri ridicate și o tendință ascendentă, precum și creșterea reducerii. pentru a preveni exporturile de metale, dar acest lucru se întâmplă în urma importurilor mari de mărfuri promovate de prețul lor ridicat intern față de străinătate.

Cazul opus, adică dobânda și discountul variază în sens opus prețurilor și în aceeași direcție cu valoarea banilor, este excepțional. Deci, în caz de criză, prețurile scad, dar discountul rămâne mare; deci, în cazul unei crize de lungă durată și al prețurilor scăzute, producția continuă, sau mai degrabă se realizează noi instalații industriale și îmbunătățiri agricole,
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cumpararea de capital la un pret mai mare decat remuneratia ce poate fi obtinuta in prezent, pentru a se pregati pentru o viitoare imbunatatire a preturilor, scontarea este deja in viitor. Nici nu este necesar să menționăm cazul anormal și preponderent local de cămătărie, foarte ridicată în vremuri de prețuri mici și sărăcie a producătorilor.

Dar aceste condiții excepționale, care se îmbină cu perturbații economice, în care încetează regula legilor economice normale, cu o stare patologică, care obligă la măsuri terapeutice, sunt doar o confirmare a regulii generale.

§ 5. Totuși, ceea ce tocmai am spus despre influența creditului în general, este într-adevăr aplicabil absolut, necondiționat și unuia dintre instrumentele de credit, nota de bancă?

Motivul acestei întrebări constă în faptul că școala metalică engleză, în forma sa cea mai recentă și cea mai corectă, a refuzat să echivaleze toate titlurile de credit cu banii, dar a stăruit să facă acest lucru pentru bancnotă, acuzând-o că crește artificial instrumentele de circulație. , să uzurpe funcţiile banilor şi astfel să-i promoveze deprecierea, să-i faciliteze exportul şi, în orice caz, să-şi modifice poziţia faţă de mărfuri şi comerţul internaţional. În această formă temperată, teoriile școlii metalice au încă susținători proeminenti.

Cum poate fi explicat acest lucru? Găsesc motivul, atât în faptele istorice, cât și în același fapt notat mai sus, că creditul își datorează dezvoltarea actuală masei schimburilor care au făcut ca masa metalică existentă să fie insuficientă.
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l.° În primul rând în faptele istorice. Unele dintre marile state ale Europei și Americii, precum Anglia, Franța, Italia, Austro-Ungaria, Rusia și Statele Unite ale Americii, au avut, iar două dintre ele au încă, cursul legal al bancnotei, care a pus-o în evidență. mai ales în forma foarte alterată a monedei de hârtie; astfel încât până și teoreticienii au confundat un lucru și altul, așa cum se poate recunoaște cu ușurință la câțiva scriitori englezi și americani.

Dar cel mai rău a fost că folosirea hârtiei în locul banilor metalici a devenit atât de obișnuită în rândul populațiilor, încât acestea au continuat să o prefere chiar și după desființarea banilor forțați și, prin urmare, avem faptul foarte grav că opinia comună consideră biletul drept bani. Dacă adăugăm la aceasta că unele țări (Franța, Spania, Belgia, Olanda, Danemarca, Norvegia, Austro-Ungaria, Rusia etc.) au încredințat problema unui singur institut central grandios și binecunoscut însoțit de încredere nelimitată și pentru că se știe că este susținută de Stat, care își acceptă biletele în cuferele publice; că în unele țări (Anglia, Germania, Suedia) alături de instituții mai mici există una, care este adevăratul centru al întregului sistem de credit și a cărei problemă prevalează (uneori lăsând-o cu mult în urmă) față de cea a tuturor celorlalte institute luate în ansamblu; ca in alte tari bancnota a primit statutul de mijloc legal (nu numai in Italia, ci si in Anglia si Suedia pentru cele ale marii Banci); că în unele țări a fost pusă în circulație biletul de stat (și au făcut-o, nu numai Italia, ci înainte de aceasta statele Germaniei și noul Imperiu, care, de asemenea, nu au licitat forțat), va fi ușor de înțeles cum în practică funcţiile respective ale banilor şi ale
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ghetoul bancar s-a încurcat. De adăugat că în unele țări, din cauza unor discipline legislative imperfecte, bancnota a putut servi ca instrument de speculație și de a facilita tranzacțiile de credit care nu erau conforme cu practica bancară corectă.

Și astfel vom avea faptele istorice, care au răspândit și au confirmat opinia identității substanțiale a bancnotei și a banilor în funcția lor economică.

2.° Insuficiența monedei metalice pentru masa burselor de astăzi, la fel cum a sporit utilizarea creditului, a dus și la folosirea biletelor cu preferință între instrumentele de credit (chiar considerate ca instrument de numerar de către institut, care nu l-a emis dar l-a acceptat), pentru că din punct de vedere tehnic este cel mai convenabil mijloc de plată: poate doar Anglia și, parțial, Statele Unite ale Americii au reușit să o plaseze pe o poziție secundară.

Dar există și mai rău. Argintul circulă acum doar ca monedă; iar titlul complet este înlocuit cu bancnote sau certificate monetare. Aurul a fost adoptat ca singur tip de diverse țări și, în orice caz, este singura monedă universală, numitorul internațional al valorilor: din cauza relativei sale deficite există o luptă economică zilnică de la țară la țară pentru a-l fura de la fiecare. altele, iar organele acestei lupte internaționale, care se reflectă în mișcarea cursurilor de schimb valutar și în direcția curenților metalici, sunt tocmai marile instituții care emit note, astfel încât, de vreme ce metalul este păzit gelos în rezervele lor, se consideră acum că în circulaţie biletul şi-a asumat tocmai funcţiile metalului. Însăși natura institutelor care o emit îi modifică astfel în mod efectiv caracterul.

COD POȘTAL. Π, TITLURI DE CREDIT. EFECTELE, ECO. 43

Datorita formei sale, care o face foarte potrivita pentru circulatie, biletul trece rapid din mana in mana, se raspandeste in toate colturile tarii, patrunde chiar si acolo unde nu exista casa de schimb valutar, unde refuzul de a-l accepta ar echivala cu un refuzul de a fi plătit și, uneori, unde poate nici măcar nu se cunoaște natura instituției emitente; astfel, înlocuiește în mare măsură banii, punând practic la îndoială dacă este un mijloc legal de plată. Reprezintă o creanță asupra băncii emitente și este practic plătibilă la cerere și la purtător; dar schimbul nu este necesar decât în proporții relativ mici în condiții normale de piață; și într-adevăr aici constă faptul că justifică remiterea în sumă corespunzătoare dublului, triplului, chiar cvadrublului rezervei metalice pentru schimb. Există returnarea periodică a biletelor la instituția emitentă pentru decontarea facturilor și avansurilor; dar acest lucru nu împiedică efectuarea de solduri și în bani, astfel încât fondul permanent în circulație rămâne mai mare (mai ales dacă s-au emis bilete mici) decât aceleași previziuni, care se fac pe partea care practic nu apare la curs; biletul este folosit chiar și pentru tezaurizare!

Astfel, din motive istorice și practice, fără a accepta principiile școlii metalice, trebuie să temperăm concluziile celor mai rigizi susținători ai școlii bancare (susținătorii așa-numitului Principiu Bancar), care au negat bancnotei orice caracter comun. cu moneda în regim pur de circulaţie fiduciară. Έ așadar, dacă printre instrumentele de credit nota de bancă are caracteristici deosebite față de monedă, va fi necesar să se țină cont de acest lucru în ordonarea institutelor emitente.
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§ 6. După ce am discutat astfel una dintre cele mai dificile şi controversate întrebări referitoare la efectele creditului, să le amintim acum pe cele pe care le produce în general.

Afirmația că creditul creează capital acum nu are nevoie de respingere. Chiar și doar spunând, cu un înflăcărat admirator al creditului, că „mărește efectul util al capitalului: și cum nu este problema, ci acțiunea, eficacitatea, efectul care contează în calcul, el este evident că creditul, chiar și lăsând masa majusculelor perfect neschimbată, le poate înmulți într-adevăr, la propriu, dacă efectul său util este înmulțit > (Febbaba), este o utilizare a unei expresii exagerate și deci periculoase, pentru un fapt adevărat, nici nu se cuvine să vorbim de înmulțire. de majuscule atunci când masa este lăsată perfect neschimbată, ca în realitate.

În schimb, are ca efect promovarea indirectă a formării de capital nou datorită ușurinței pe care o oferă în angajarea economiilor, obținând cu acestea profituri continue (dobânzi la credite ipotecare și depozite). Și acest lucru este cu atât mai benefic în zilele noastre, cu cât mulți oameni care câștigă bani prin exercitarea profesiilor liberale și prin prestarea de servicii] nu sunt obligați să se abată de la ea pentru a se dedica, într-o ramură a producției economice, să rodească. sumele astfel acumulate.

Să examinăm acum efectele benefice ale creditului, începând cu cele pur economice.

Desigur, ele trebuie examinate aici deoarece derivă din creditul productiv, singurul care are un caracter strict economic.
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A) 	Esbo facilitează trecerea capitalului din posesia persoanelor (fizice sau morale), care nu l-ar putea sau nu ar putea sau nu ar putea să-l angajeze productiv sau l-ar angaja mai puțin productiv, către posesia unor oameni, care frecventează intenționat. la această utilizare productivă sau mai productivă. Prin urmare, facilitează formarea unei clase de antreprenori, care se ocupă direct de producție și distribuție, în timp ce foarte puțini ar fi cei care ar putea înființa ferme (de exemplu: închirierea proprietăților rurale), companii industriale (de exemplu: fabrici, minerit). , societati comerciale (de exemplu: magazine, depozite), daca nu aveau subventia creditului. În plus, întrucât constituie o anticipare a serviciilor viitoare, adică permițând efectuarea unei cheltuieli în prezent prin amânarea rambursării acesteia pentru viitor, atunci când roadele au fost deja culese, trebuie adăugat că:

devine un ajutor indispensabil pentru orice antreprenor:

a) 	o pentru furnizarea de materii prime, apoi satisfacerea prețului acestora cu încasările din produsul prelucrat;

b) 	o pentru furnizarea de mijloace financiare de operare, de exemplu, pentru plata salariilor, în așteptarea oportunităților de vânzare a produsului;

c) 	o pentru livrarea de bunuri, care urmează a fi plătită după vânzarea către terți.

2 promoveaza cresterea cantitativa, extinderea intreprinderilor:

a) facilitarea asocierii micilor capitaluri în scopuri economice individuale, astfel încât capitalurile puse în comun să permită să se ocupe de operațiuni grandioase, în special
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aa) pentru întreprinderile care au nevoie de . de mult capital fix, care rămâne indisolubil legat de companie;

bb) pentru firmele care acordă remunerație numai pe termen lung;

b) facilitarea antreprenorilor care au o mai mare perspicacitate sau activitate sau reputație de aptitudine comercială deosebită de a-și lărgi sfera de acțiune:

aa) ameliorarea culturilor dacă sunt fermieri;

bb) extinderea fabricilor și uzinelor și aprovizionarea acestora cu dispozitive noi și îmbunătățite, dacă sunt antreprenori industriali sau de transport;

sau c) extinderea magazinelor, dacă sunt antreprenori comerciali.

B) 	Din nou ca anticipare a viitorului, asigură trecerea capitalului din țările în care este exuberant, sau nu și-ar găsi locuri de muncă sau i-ar fi mai greu sau mai mult. remunerație scăzută, către țările în care pot da cu ușurință și profitabil un impuls și o mai mare rodnicie și măreție mișcării economice.

C) 	În sfârșit, prin crearea unor titluri de rambursare în viitor, se prevede asigurarea mijloacelor de plată, chiar și sume mari (exemplu: balanța importurilor cu cambie), mai ales în caz de nevoie extraordinară ( exemplu: mari civile și militare), atât pe plan intern, cât și de la stat la stat.

Aceste efecte ale creditului ne vor apărea din nou și sub un alt aspect, atunci când vorbim de funcția economică a intermediarilor săi (vezi partea 2, capitolul 1).

În comparație cu efectele benefice care nu sunt pur economice, este de netăgăduit că creditul produce o întrepătrundere mai vie între economiile individuale și, prin urmare, revigorează sentimentul.

COD POȘTAL. Π, TITLURI DE CREDIT. EFECTELE, ETC. 47 solidaritate socială, care se manifestă cu maximă eficacitate prin faptul că a făcut ca Statul să încredințeze o parte din bunurile a mii și mii de cetățeni care dețin titluri de datorie publică, dând stabilitate legăturii politice cu puternicul ciment al dobânzii.

Și aici ne trezim să fim conduși să vorbim despre creditul final, care, repetăm, nu merită condamnarea pe care a semnalat-o mulți economiști. Eroarea a venit din faptul că am considerat neproductiv orice consum care nu a dat naștere producției economice.

Unii, pentru a evita această greșeală, au mers la extrema opusă și, dând cuvântului producție un sens prea larg, au vrut să vorbească despre productivitatea serviciilor de stat, productivitatea profesiilor liberale etc., în acest scop, printre altele, tocmai de a avea creditul, care le vine în ajutor, considerat productiv. Dar aceasta este o dorință de a judeca toate fenomenele sociale cu criterii economice îngust, empiric; si este inutil.

În viața socială există bunuri personale fizice, intelectuale și morale care nu sunt de natură economică, dar a căror conservare și cumpărare sunt de utilitate supremă, într-adevăr de necesitate supremă; există instituții publice, a căror creare este o nevoie inevitabilă a societății și așa mai departe. Dintre primele avem ca exemplu îngrijirea sănătăţii şi educaţia; ale acestuia din urmă toate instituţiile civile şi militare ale Statului. Acum cheltuiala pecuniară, care servește la achiziționarea acelor bunuri sau la organizarea acelor instituții, nu trebuie considerată, pentru a o justifica, ca productivă economic: ea răspunde unor scopuri de maximă utilitate socială, iar legitimitatea ei apare deci incontestabilă, fără ca atunci neglijează faptul, care contribuie indirect la producţie, aumen«j
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prin măsurarea puterii și inteligenței indivizilor, a securității proprietății, a comunității legislației și așa mai departe. Acum, creditul este adesea unul dintre mijloacele la care se apelează pentru a avea mijloacele bănești necesare pentru atingerea acestor obiective. In acest caz este credit final, pentru ca nu este folosit intr-o productie economica, dar este un instrument admirabil de cultivare; si este suficient sa retinem ca creditul de stat, cu exceptia cazurilor in care este folosit pentru crearea unei proprietati fiscale de stat, este un credit final, pentru a recunoaste misiunea foarte inalta ce i se datoreaza creditului final in civilizatie.

Avantajele indicate mai sus sunt însoțite în mod natural de dezavantaje.

Creditul final facilitează îndatorarea și prodigalitatea atât din partea persoanelor fizice, cât și a entităților colective; iar ceea ce am spus cu puțin timp în urmă despre creditul public nu ne împiedică să adăugăm că deteriorările pentru care am asigurat mijloacele nu au fost mai puțin abundente și remarcabile decât cele favorizate de creditul privat și cu atât mai condamnabile cu cât erau adesea ipocrit. acoperit cu mantaua de utilitate publica.

Dar nici creditul productiv nu este lipsit de defecte.

Vom vorbi mai târziu despre relațiile sale cu speculația și crizele economice: aici ne limităm la a le evidenția efectele în cursul obișnuit, în cursul zilnic al afacerilor. Acum, în sistemul economic de astăzi bazat pe libera concurență, creditul, combinat cu progresul tehnic și creșterea capitalului (promovată și de acesta, după cum am observat mai sus), a facilitat crearea unui număr excesiv de întreprinderi, multe dintre ele au eșuat lamentabil, altele. prezent-: taño imobilizarea excesivă a capitalului, altele trage o yita pipernicită, uneori susținută de artificii legale (taxe vamale),

COD POȘTAL. II, VALORI DE CREDIT. EFECTELE, ETC. 49 care ar fi rămas fără efect dacă creditul nu ar interveni. În ordinea economică de astăzi bazată pe concurență liberă există, din păcate, o tendință inerentă de a-i favoriza pe cei mari, mai degrabă decât pe cei mici: ei bine, creditul a urmat această tendință cu o anumită prospețime și se datorează cooperării sale, dacă a apărut acolo unde nu. se opun obstacole ale legii sau ale naturii, are loc triumful marelui asupra proprietății mici, al industriei mari asupra micii, al comerțului mare asupra micului; o transformare care nu poate fi întotdeauna condamnată, dar care a provocat și provoacă suferințe considerabile, nu este niciodată neînsoțită de neplăceri sociale și marchează întotdeauna o prevalență posibil răuvoitoare a capitalismului x. Și este, de asemenea, cert, că

• Caricando le tinte come sempre, ma affermando cose vere in fondo, scrie il Marx: „Dezvoltarea producției capitaliste dă naștere unei puteri cu totul noi, creditul, care la origini este introdus pe furiș ca un ajutor modest din acumulare, apoi în curând devine o armă suplimentară și teribilă a războiului de concurență și se transformă în cele din urmă într-un imens mecanism social menit să centralizeze capitalul. Pe măsură ce acumularea și producția capitalistă înfloresc, concurența și creditul, cei mai puternici agenți ai centralizării, decolează. La fel, progresul acumulării măreşte materialul de centralizat - capitalurile individuale - iar dezvoltarea modului de producţie capitalist creează, odată cu nevoia socială, şi facilităţile tehnice pentru aceste întreprinderi vaste a căror implementare necesită centralizare.capital prealabil". Queste parole si legono, aggiunte dall'autore, nella traduzione inglese dell'opera sua sul Capitale^ pag. 275-276, mentre mancano nella 2* ediz. tedesca (1872). Il Marx este stato del resto uno di cei care primi avvertirono doversi imputate al regimului capitalistico efecte che da economisti pur insigni si attribuivano al solo credit. Cfr. opera sua (vol. I), pag. 645-646 della 2a ediz. tedesca, pag. 272 della versione inglese, e la fattavi citazione di sue opere precedenti.

Ferraris, Principiile științei bancare. 	4
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chiar și în cursul obișnuit al afacerilor, artificiile și mijloacele și subterfugiile care însoțesc crearea instrumentelor de credit și le țin în urma lor, au imprimat vieții economice de astăzi un caracter de necinste și instabilitate și aproape de joc; febra câștigurilor suferite și nemeritate a devenit, aș spune,. permanent. Chiar și în agricultură, unde speculația nu poate pătrunde, creditul a promovat o transformare prea rapidă a culturilor și, în plus, a făcut recurgerea la achiziții fără plată promptă și, în multe cazuri, a făcut ca îndatorarea să fie preferabilă divizărilor oportune de vânzare și moștenire; astfel, în cazul recoltelor bune s-a produs o producție și grevare excesivă a anumitor mărfuri și o reducere a prețurilor deja mici și niciun profit rezidual după plata dobânzii la datoriile contractate; în cazul recoltelor eșuate s-a dovedit imposibilă plata dobânzii în sine și greutatea datoriilor a devenit insuportabilă; astfel creditul a fost unul dintre factorii stării morbide persistente care a afectat-o de câțiva ani.

La acestea se adaugă și constrângerile de dependență morală și economică pe care creditul le impune debitorului față de creditor, constrângeri pe care o legislație condamnabilă și acum dispărută le transformase chiar în limitări ale libertății personale. Această dependență capătă și un caracter internațional, de la țară la țară, și, dacă doar în unele cazuri rare nu s-a limitat la consecințele economice, ci a dus la dependență politică (ocupația britanică a Egiptului!), tot expune țara împrumutată la bruște. și uneori perturbări economice profunde datorate voinței și arbitrarului țării capitaliste, care amână obligațiunile sau le depreciază.

Și în sfârșit, din punct de vedere social, nu pot să nu fie acuzați

САР· П, Г VALORI DE CREDIT. EFECTELE, ETC. 51 sunt, de asemenea, creditate două clase răuvoitoare, cele ale rentierii inactivi și ale cămătărilor.

§ 7 · În examinarea efectelor creditului, determinarea influenţei acestuia asupra preţurilor a dat naştere şi la unele controverse, independent de acele modificări ale acestuia care pot apărea ca urmare a modificărilor valorii banilor.

Acţiunea creditului cu privire la formarea preţurilor în general nu mi se pare să ofere temei de dispută, chiar dacă condiţiile fundamentale care determină această formare sunt încă foarte controversate în ştiinţă. Nu mi se pare nici o îndoială că creditul poate modifica extinderea cererii (permițând, de exemplu, achiziționarea de cantități mai mari, precum și amânarea, cel puțin parțială, a achiziției), dar în același timp și modificarea extinderii ofertei. (permițând, de exemplu, amânarea, cel puțin parțială, a vânzării, precum și aducerea mai multor cantități pe piață); poate modifica intensitatea cererii, influenţând estimarea subiectivă a cumpărătorului asupra valorii bunului de cumpărat şi a celui ce urmează a fi dat în schimb; dar poate modifica şi intensitatea ofertei, influenţând estimarea subiectivă a vânzătorului asupra bunului economic de dat şi de primit în schimb. Astfel, flancând în mod egal cumpărătorul și vânzătorul, acesta îi poate forța în lupta economică cu aceeași forță, de ei depinde determinarea finală a prețului. Prevalența uneia dintre părți prin credit se va produce numai în cazul concret în care aceasta a putut profita de pe urma acestuia și a beneficiat mai bine decât cealaltă.
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Prin urmare, creditul, fiind împletit, așa cum se întâmplă, cu toate operațiunile, estimările și tranzacțiile, din care rezultă determinarea finală a prețului, nu poate exercita o influență directă specifică asupra acestuia, ci doar o influență indirectă^ prin aceea că poate modifica acțiunea oricăreia dintre condiții, din care prețul este direct determinat în măsura sa.

Totuși, în ceea ce privește prețurile curente unice, creditul poate exercita, ca și în cazul discutat anterior cu privire la bani, o acțiune negativă foarte benefică: le asigură o mai mare constanță în timp și o mai mare egalizare în spațiu.

Cu cumpărăturile pe credit, care pot fi mai substanțiale decât cele cu bani, se asigură mai bine aprovizionarea continuă a pieței, revânzarea regulată și ulterioară a alimentelor în cantitatea necesară, precum și înființarea de depozite de rezervă; astfel se evită, în timp, fluctuațiile puternice de preț care au rezultat anterior din cauza aprovizionării uneori în exces, uneori în lipsă de aprovizionare a pieței. Același fenomen are loc din loc în loc; creditul leagă o piață locală mai strâns de cealaltă, facilitează negocierea afacerilor și face posibilă o mai bună distribuție a produselor alimentare în proporție constantă cu nevoile; deci o mai mare egalitate a preţurilor de la un loc la altul.

Nu trebuie să tăcem însă că astfel de efecte pot fi produse de credit numai atunci când există o dezvoltare adecvată și o îmbunătățire adecvată a mijloacelor de comunicație și transport: în caz contrar, distanța ar eluda adesea facilitățile comerciale care decurg din credit;

Observațiile tocmai făcute se aplică perioadelor normale

DECALAJ. Π, 1 TITLURI DE CREDIT. ULEIURI DE EFECT, ETC. 63 a vieţii economice. Dar, din păcate, nu sunt rare acele perturbații care afectează întreaga fibră economică a unei țări, acelea care se numesc în mod special crize active de producție sau de speculație, dar care sunt desemnate prin excelență și sub denumirea de crize economice, deoarece sunt generale. iar cele mai grave și fatale și întotdeauna însoțite de alte forme secundare de crize, care sunt mai puțin importante atunci când apar singure, izolate, precum: crize de afaceri sau comerciale în sens strict (de exemplu, din cauza producerii sau achiziționării excesive). cantități din unele mărfuri utilizate pe scară largă) și dintre care crizele de construcție sunt o formă (datorită construcției excesive de case în unele orașe mari); crize monetare (de exemplu: lipsă bruscă de numerar); criza de credit (de exemplu: angajamente excesive ale unor instituții mari cu clienți extinși, o creștere bruscă foarte puternică a reducerii etc.); criza bursieră (de exemplu: scădere excesivă, în general, a titlurilor de valoare cotate, acțiunilor, consolidate etc., sau a unor titluri speciale).

Ce face creditul în astfel de momente agitate^ cum afectează criza și consecințele ei și, prin urmare, în ceea ce privește prețurile?

Fenomenul are loc de obicei cu această tendință. Recoltele bune, deschiderea de noi puncte de desfacere, intensitatea sporită în schimburile interne și internaționale, îmbunătățirea condițiilor morale și fizice de viață, descoperirile și invențiile în tehnologie, răspândesc bogăția și promovează două aparent opuse, dar care coexistă foarte bine, o creștere. în consum (la care poate contribui şi creşterea efectivă a populaţiei) şi o creştere a economiilor. Deci capital care pleacă în căutarea unui loc de muncă; industrii (folosesc cuvântul într-un sens general pentru orice formă de
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spre înălțimi amețitoare și alergăm nebunești, până vine momentul cumplit, în care se manifestă dezechilibrul, care provoacă reacția, oprirea, coborârea, căderea, mereu rapidă, uneori precipitată; criza reală, acută a izbucnit.

Acum creditul, care este într-un anumit fel cel mai mare centru către care se îndreaptă economiile, și Tergano mai puternic în difuzarea lor, nu pot să nu simtă vivacitatea și vigoarea crescută a organismului economic în perioada ascendentă a speculației; primește capitalul din belșug, Б distribuie din belșug. De aici și imprudentele reduceri mari, care permit comercianților să cumpere mărfuri în cantități mai mari și astfel să împingă prețurile mai sus; de aici subvențiile imprudente și pentru afacerile imprudente și greu de câștigat care imobilizează o sumă excesivă de capital; de aici împrumuturi făcute orbește cu speranța de a trezi forțe productive latente (iar fenomenul a avut și un caracter internațional: gândiți-vă la împrumuturile britanice către statele americane, a căror consecință finală a fost căderea puternicei firme Baring); de unde facilitățile pentru soldurile în străinătate a materialelor importate sau pentru consumul direct sau pentru prelucrarea industrială, importul favorizat și de creșterea prețurilor etc. Toată această masă de schimb produce cea mai exagerată expansiune a creditului, care își pune astfel toate forțele în slujba speculației.

Έ când apar simptomele precursoare ale ruinei, iar speculațiile și-au epuizat forțele, iar criza latentă este pe cale să devină manifestă și se începe să recunoască faptul că consumul nu poate epuiza producția, iar prețurile se opresc în creșterea lor, toată viața economică este redusă. la căutarea frenetică a creditului, cu care

COD POȘTAL. II, TITLURI CKED. EFECTELE, ETC. 57 speră să prelungească lupta, să reziste fatalității inexorabile, care duce la cădere, până când se epuizează chiar și disponibilitatea creditului, apar primele falimente, care sunt aproape întotdeauna ale instituțiilor moștenitoare; aceste falimenturi declanșează criza, care astfel, chiar și atunci când aparent este o criză de credit, este de fapt o adevărată criză de producție.

În ceea ce privește speculația, așadar, creditul nu este cauza acesteia, așa cum s-a afirmat în mod eronat; este instrumentul său preferat și cel mai puternic; îl urmează, al doilea în toate fazele sale, și deci și aici, în acțiunea sa generală asupra prețurilor, își exercită influența numai iwdireftanwate, adică făcând mai extins și mai intens un fenomen, care fără credit s-ar fi manifestat și el, pentru că își găsește fundația în condițiile generale ale pieței, dar în proporții mai mici, fenomen care este la rândul său adevărata cauză directă a modificărilor de preț.

Dintre instrumentele de credit, există vreunul preferat de speculație și deci este mai vinovat decât celelalte de subvenția acordată prin credit?

Istoria și experiența s-au dovedit adevărate observația adepților școlii bancare engleze (susținătorii principiului bancar), că toate instrumentele de credit pot servi pentru speculație: dar au demonstrat și egalizarea absolută, pe care au vrut să o facă din nota, bancă unilaterală și alte titluri de credit. Tichetul, datorită naturii sale deosebite (vezi mai sus § 5, și partea 2a, cap. 2°, § 5) și mai ales pentru că crește mai ușor decât depozitele, disponibilitatea bancară, a avut întotdeauna o parte vizibilă și uneori primară în rândul instrumente de credit care deservesc sectorul public.
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loțiune, iar institutele emitente, cu cât mai mici și mai numeroase, cu atât s-au arătat mai bine generoase în susținerea a tot felul de întreprinderi.

Notă: speculațiile pot exista chiar și fără bancnota; toate celelalte titluri de credit sunt implicate, și în ce proporție!: de aceea cei care ar dori să desființeze nota de bancă din acest motiv ar trebui să ceară în mod logic suprimarea și a celorlalte titluri. Dar de exemplu crizele engleze din 1825 și 1837 și cele din Statele Unite ale Americii din 1837, 1857 și. 1873 a avut un impuls teribil și un stimulent fatal în abuzurile problemei. Dacă doriți, puteți spune că acele defecte nu sunt imputabile biletului în sine, ci sistemului bancar, cu care este emis. Și, din partea mea, accept și această observație și concluzionez: având în vedere caracteristicile pe care le prezintă nota de bancă față de bani și care o deosebesc de alte valori mobiliare și având în vedere facilitățile pe care le oferă instituțiilor în anumite sisteme de ordonare a creditelor, să secundăm speculația , pare clar că problema sa trebuie să facă obiectul unor reglementări speciale.

De altfel, posibilitatea perturbaţiilor, a crizelor economice, impune îndatoriri speciale principalelor intermediari de credit, băncile; iar funcţiile lor în împrejurări similare le vom lua în considerare studiind cea mai bună aranjare a acestora.

§ 8. Ca toate fenomenele economice, creditul primeşte un impuls şi o subvenţie din condiţiile generale de bogăţie şi moralitate, întrucât el la rândul său le asistă şi le dezvoltă.

COD POȘTAL. Π, TITLURI DE CREDIT. EFECTELE, EOO. 59 Abundența capitalului, producția viguroasă, schimburile rapide și grandioase, îmbunătățirea mijloacelor de comunicație și transport, un regim valutar bun (atât în alegerea tipului, cât și în baterie) și așa mai departe, sunt premisele economice pentru o puternică extinderea creditului; onestitate rigidă, punctualitate în îndeplinirea angajamentelor, un sentiment energic de onoare sunt premisele morale. Dar, la rândul său, creditul, după cum am văzut, promovează formarea capitalului, ajută la aplicarea acestuia în producție, facilitează plățile, compensează deficiența (și uneori chiar defectele) intermediarului monetar și, astfel, reacționează puternic asupra întregii economii. viata: in acelasi timp genereaza obiceiuri de manipulare prompta a afacerilor si punctualitate, senzatia de deadline, asa cum i se spunea, si de aceea utilizarea corecta a acestuia genereaza moralitate.

Dar este de o importanță fundamentală pentru credit ca anumite condiții economice și morale ale societății să dobândească un caracter juridic; creditul trebuie să fie susținut de lege, atât negativ, cât și pozitiv.

1. În mod negativ, legea, adică dreptul pozitiv, care este expresia și sancțiunea sa, trebuie să urmărească să garanteze libertatea de mișcare în viața economică și, prin urmare, libera disponibilitate a proprietății funciare, libertatea în industrii, libertatea în comerț, pentru ca acestea să poată liber extinde; altfel nu ar putea beneficia de subvenţia creditului, sau doar într-o mică măsură.

Un punct, asupra căruia istoria ne prezintă o mulțime de discuții și legi, a fost măsurarea dobânzii, care, după cum știm, este un fenomen legat inevitabil de credit. Deși știința economică nu și-a epuizat încă controversele privind legitimitatea interesului și asupra
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posibilitatea de a lăsa liberă fixarea măsurii sale în cadrul negocierilor private, fiind însă recunoscut că limitările legale ale ratei dobânzii împiedicau în mod inutil comerțul, acestea au fost universal abrogate. Aceasta nu a împiedicat acceptarea conceptului juridico-penal de cămătărie, avându-se constatată rezistența la abuzuri, pentru cazurile în care se dovedește că creditul a fost utilizat, profitând de împrejurările speciale ale debitorului, astfel încât să se procure, cu sarcină. foarte gravă și uneori ruinoasă pentru aceasta, un profit excesiv creditorului. Întrucât, în cazul cămătei înțeleasă în acest sens, avem de-a face cu o formă de utilizare a creditului (în special a creditului final), care apare foarte rar în cursul normal al schimburilor economice, reprimarea penală a cămătății nu apare ca o încălcarea principiului libertății în stipularea măsurii dobânzii convenționale și nici nu constituie un obstacol în calea aplicării depline și complete a creditului la viața economică de astăzi, mai ales cu precauțiile cu care a fost înconjurată măsura, precum, de exemplu , unele legislații nu l-au extins la tranzacțiile comerciale încheiate între comercianți, adică la relațiile economice cele mai dornice de libertate.

2. În mod pozitiv, din lege, adică din lege, vine un mare ajutor creditarea, atât pentru că constată și garantează proprietatea, deținerea, conservarea și recuperarea actelor și titlurilor referitoare la credit, cât și, și mai mult, pentru că reglementează modul în care sunt asumate obligațiile, și asigură îndeplinirea acestora, determinând cine are capacitatea juridică de a efectua operațiuni de credit, formele pe care trebuie să le îmbrace pentru a fi pe deplin valabile, pentru a da creditorului siguranța că promisiunea va fi ținută și

COD POȘTAL. Π, TITLURI DE CREDIT. EFECTELE, ETC. 61 îi acordă mijloacele pentru a-l obţine executat în mod silit în caz de neglijenţă voită sau involuntară din partea debitorului.

Constrângerea libertății individuale cuprinsă în prescripția formelor se transformă de fapt într-o sancțiune a libertății și o ajutoare a creditului, deoarece face ușoară și promptă folosirea ei, deci extensivă. Astfel, în creditul personal, ușurința de a recunoaște, dacă documentul are anumite cerințe esențiale de valabilitate, și promptitudinea, care decurge din aceasta în transmiterea sa, și rigoarea cu care se poate cere plata, au conferit admirabilă fluență și rapiditate de circulație. anumite valori mobiliare, cele la ordin și la purtător. Astfel în creditul real garanția ipotecară își atinge efectul maxim, atunci când are caracteristicile juridice de publicitate, specialitate și prioritate.

În sfârșit, legea trebuie să reglementeze sistemul de creditare, ordonarea intermediarilor săi, de care depinde în mare măsură utilizarea sau abuzul corect al acestuia, și eficacitatea lui benefică sau răuvoitoare în viața economică a societății. Vom dedica un tratament special acestui subiect (vezi partea 3.a).
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CAPITOLUL I

INTERMEDIARII! DE CREDIT.

FUNCȚIA LOR ECONOMICĂ. INSTITUȚII COMPLEMENTARE.

INSTITUȚII DE CREDIT DIN ISPEOLE.

§ 1· O condiție fundamentală pentru ca creditul să aibă loc este ca cei care pot deveni creditori și cei care pot deveni debitori să fie relaționați într-un fel.

De aici apariția unei clase de oameni, care, fie individual, fie uniți în întreprinderi colective, se constituie tocmai intermediari în operațiunile de credit, și am văzut (partea Ia, cap. I, § 3, lit. J7), decurgând din distincția între creditul direct și creditul indirect.

Ținând cont de acest lucru, acești intermediari ar putea fi împărțiți în două clase în funcție de modul lor de acțiune. Prima clasă ar cuprinde pe cei care se ocupă doar de operațiuni de credit direct, adică de a pune în relație creditorul și debitorul fără a interveni apoi, cel puțin aparent, în actul care se realizează între ei; aceștia ar fi simpli brokeri de credit. A doua clasă ar include pe cei care, pe lângă participarea la operațiuni

68 PARTEA P, INSTITUȚIILE DE CREDIT ÎN GENERAL, creditul direct, se ocupă în principal cu operațiuni de credit indirect, devenind debitori față de cei care acordă credit și creditori față de cei care îl solicită.

Dar atribuțiile lor nu se termină cu asta. Întrucât operațiunile de credit dau naștere la crearea de valori mobiliare, care sunt tranzacționate și, prin urmare, servesc drept angajare a capitalului, iar odată cu crearea garanției remitente se devine debitor față de oricine dobândește proprietatea asupra acesteia, avem și alte împrejurări care trebuie contor la care adăugăm, așa cum am spus, că, dintre acești intermediari, unii sunt persoane fizice, persoane fizice singure, altele persoane morale (juridice), organisme colective. Prin urmare, avem următoarea distincție, mai completă și mai precisă decât cea anterioară:

1. 	° Există intermediari individuali, care se ocupă exclusiv de credit indirect și de tranzacționare cu instrumente de credit: astfel sunt brokerii de valori, adică brokerii care tranzacționează afacerile cu titluri publice și private.

2. 	° Există intermediari individuali, care se ocupă de creditul direct (de exemplu: emiterea de împrumuturi publice), creditul indirect și tranzacționarea cu titluri de valoare: așa sunt bancherii privați.

' 3. Există organe colective intermediare care, pe lângă efectuarea tuturor acestor operațiuni, pot, cu îndeplinirea unor condiții, să emită valori mobiliare reprezentând capital propriu sau capital împrumutat, promițându-le să le plătească la expirarea contraprestației sau la cerere. : acestea sunt instituţiile de credit, din care băncile propriu-zise sunt, după cum vom vedea, o specie.

Apoi există instituții, care facilitează și completează activitatea intermediarilor menționați mai sus. Ele sunt bursele și casele de compensare.
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Bursa este adunarea periodică a intermediarilor de afaceri, fie că sunt brokeri în sens strict, fie că sunt negustori, bancheri, armatori, căpitani de nave etc., într-o încăpere specială destinată acestui scop, pentru a-și desfășura operațiuni. Acum Bursa este o instituție de credit complementară, deoarece instrumentele de credit sunt tranzacționate acolo. Prin urmare, se pot distinge două tipuri de burse:

a) 	Bursa de Valori (bonuri, valori mobiliare, fonduri etc., după diferitele denumiri);

b) 	Bursa de Mărfuri.

În unele țări sau localități, aceste două Burse sunt secțiuni ale unui singur institut, în timp ce în alte țări sau localități sunt absolut distincte. Doar primul aparține materiei noastre și ne va oferi ocazia de a studia. Într-adevăr, în unele țări Bursa este încă împărțită în două institute speciale, Bursa pentru cambii străine și Bursa pentru alte instrumente de credit (în Anglia primele sunt tranzacționate la Royal Exchange, cele din urmă la Bursa de Valori).

2.° Casa de compensare este adunarea periodică, într-o sală specială, a bancherilor, comercianților și industriașilor, pentru verificarea și stingerea creditelor și datoriilor prin compensare reciprocă și plata eventualelor diferențe.

Cuvântul < casă de compensare > poate fi înțeles într-un sens larg și restrâns. În sens larg este întâlnirea tuturor persoanelor indicate mai sus (așa se întâmplă în principalele case de compensare italiene). Strict vorbind, este doar întâlnirea bancherilor (astfel este caracterul casei de compensare engleze). Acest al doilea tip face din casa de compensare o instituție de credit cu adevărat complementară. Dar și celălalt tip are același caracter, deoarece lichidează în principal rezultatele operaționale.
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În sfârșit, următorii pot fi considerați intermediari de credite:

1. 	° Asociațiile voluntare sau coercitive ale proprietarilor de proprietăți rurale, care încearcă să obțină un fel de credit. Considerăm că le putem considera o adevărată formă de instituții de credit, constituite doar într-un mod special, în același mod în care nimeni nu contestă acest caracter al societăților cooperative de credit, care limitează creditul la membrii lor, și al corporațiilor cu patrimoniu propriu. . , care exercită credit; și vom vorbi despre asta după caz.

2. 	° Băncile de economii, Monti di Pietà, băncile de credite agricole. Aceste instituții au însă un caracter sui generis, având și funcții de securitate socială și caritabile, ceea ce le îndepărtează de limitele discuției noastre.

§ 2 · Funcția economică a intermediarilor este, așadar, de a se asigura că debitorul și creditorul stabilesc o relație într-un fel și ei prevăd:

a) 	о prin promovarea comerțului cu instrumente de creanță, care servesc astfel ca investiții de capital mai mult sau mai puțin durabile;

b) 	о prin punerea în relaţie directă a celor care pot
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c) 	sau în stabilirea debitorilor față de creditori și creditorii față de debitori, emiterea și de obligațiuni fiduciare universal acceptate și obținerea despăgubirilor.

Această din urmă formă, adică creditul indirect, este principalul expedient prin care intermediarii produc acele efecte de credit, despre care am vorbit mai sus (partea Ia, cap. 2°, § 4-7); dar şi celelalte două mijloace au o valoare şi o importanţă considerabilă. Dacă nu ne oprim apoi să descriem mai detaliat operațiunile unora dintre ele, va fi oportun, reamintind explicațiile anterioare, să lămurim aici principala lor eficacitate economică.

Intermediarii sunt oameni cunoscuți (fizici sau morali) care desfășoară operațiuni de credit în mod profesional și de aceea atât cei care doresc să o facă, cât și cei care doresc să primească credit au recurs la aceștia. La notorietatea comercială se adaugă garanții de onestitate, publicitate, solvabilitate, experiență în afaceri, care vor exista în cazuri individuale într-o măsură mai mare sau mai mică, dar care sunt totuși indispensabile, dacă nu se dorește ca creditul să devină cauza fraudelor și a dezastrelor. Ele formează, ca să spunem așa, centrul pieței de capital și o controlează și o reglementează.

Examinând în general (pentru că rezervăm tratarea specială pentru capitolele următoare) munca lor în cazul tipic și principal, adică atunci când aceștia acționează nu numai cu capitalul propriu, ci și cu capitalul altora, într-adevăr mai mult cu acesta decât cu altul. , se pot observa următoarele rezultate notabile:

în ceea ce priveşte formarea de capital. Stagiari-
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diarii colectează chiar și cele mai mici capitaluri, eventual acționând ca o bancă de economii, și, astfel, mici sume care nu ar fi putut fi folosite niciodată pentru împrumuturi se asociază și devin total potrivite pentru acestea;

2. 	° cu privire la circulaţia capitalurilor. Ei atrag sume disponibile de orice mărime, acum prin simplu depozit fără dobândă, când promițând o remunerație asupra lor, mai mult sau mai puțin dobândă în funcție de condițiile pieței, și astfel îi fac să înceteze să mai fie inactiv din punct de vedere economic. Prin urmare, datorită muncii lor, capitalul aflat deja în mâinile unor oameni care nu ar putea (din cauza micului sumei), nu ar putea (din lipsă de oportunități sau aptitudini) sau nu ar încerca (din lipsă de va) să-i angajeze direct, devine activ;

a 3-a 	în ceea ce privește împărțirea capitalurilor. Ei pot împărți capitalul pe care îl au la dispoziție și, prin urmare, pot împrumuta fiecăruia după nevoie și pot crește numărul producătorilor și întreprinderilor în funcție de oportunitate;

4. 	° cu privire la transformarea capitalului. Când vine vorba de fondul de rulment, se întâmplă adesea ca producătorul să-l poată retrage total sau parțial din întreprinderea în care este angajat, dacă împrejurările conduc la o reducere a profitului. Atunci cel mai simplu mod pentru el de a-l reutiliza este de regulă să-l încredințeze unui intermediar de credite, care își va procura o utilizare mai profitabilă a acestuia; Este ceea ce se întâmplă în fiecare zi pe piață, unde, de exemplu, abundă cambiile create pentru tranzacții comerciale foarte profitabile și desfășurate foarte activ, în timp ce cele cu tranzacții mai puțin avantajoase sunt rare;

5. 	° în ceea ce privește distribuția interlocală și internațională

• CAP· I, INTERMEDIARI DE CREDIT, ETC. 73 naie de majuscule. Ei iau capital inactiv sau slab plătiți dintr-o parte a țării sau, în general, în țară și îl folosesc în altă parte a țării sau în străinătate. Această repartizare a capitalurilor nu este exclusiv opera lor, pentru că depinde și de mișcarea comercială, ci este în principal a lor. Astfel, ca să citez un caz concret, motto-ul care, grație harniciei intermediarilor de credit, s-ar putea scrie despre piața monetară londoneze: „este un fel de broker permanent între districtele liniștite salvatoare ale țării și districtele care angajați activitate > (Bagehot), se poate aplica și la aceeași în ordinea economiei internaționale.

Dar cel mai notabil efect al acțiunii intermediarilor, care operează cu capitalul altor persoane, constă în următoarele fapte economice:

1. 	° pot acorda credit pe o durată mai mare decât îl primesc ei înșiși, ajungând astfel la punctul culminant de a-și putea asuma datorii la cerere în timp ce acordă credit la expirare;

2. 	° Cu ele se pot crea acele obligațiuni fiduciare, acele substitute ale banilor, acele compensații, care reprezintă o parte atât de mare a economiei moderne de credit și cărora le datorăm efectul mare, benefic al creditului în raport cu banii ( partea Ia, cap. 2°, § 4), remedierea insuficienței sale în cantitate și viteza de circulație.

Demonstrarea acestor afirmații necesită cunoașterea operațiunilor speciale ale instituțiilor de credit, de aceea este necesară amânarea acesteia pentru discuții ulterioare; este suficient să o fi avertizat aici și să fi atras atenția asupra ei.
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La urma urmei, intermediarii, chiar și în măsura în care nu acționează cu capitalul altora și se mulțumesc să fie puri și simpli brokeri de credit, deși efectuează sarcini mai puțin variate și, în general, se mențin în limite mai înguste, totuși sunt de o utilitate supremă. în economia creditului şi uneori pot da prilej unor operaţiuni grandioase. Comerțul rapid și extins cu valori mobiliare, care este și un instrument de circulație, transformare, distribuție interlocală și internațională a capitalului, se datorează în mare măsură acestora. Έ în problema, de exemplu, a împrumuturilor publice, deși toată operațiunea este efectuată de intermediari în numele și pe seama Statului și, odată terminată aceasta, aceștia dispar, statul rămânând debitor, astfel încât aceasta emisiunea devine o formă de credit direct, dar există o mișcare a unei astfel de mase de capital încât să egaleze ca mărime cele mai mari operațiuni de credit indirect.

§ 3. Între intermediarii de credite există o diferență în ceea ce privește importanța lor, care trebuie subliniată, deoarece are consecințe economice extrem de grave.

Intermediarii pot fi persoane fizice, persoane fizice singure, care se ocupă de operațiuni de creditare. Dar pot fi și, și de fapt sunt în principal, instituții reale) adică persoane morale cu caracter public, corporații publice, întreprinderi colective, societăți comerciale etc. Aceste institute, indiferent de natura lor juridică, au aptitudinea caracteristică de a putea îndeplini cu mult mai multă putere și eficiență decât indivizii individuali, funcția economică care revine intermediarilor de credite în general.
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În timp ce instituția efectuează aparent multe operațiuni individuale, fiecare independent de cealaltă, însă în realitate, atât pentru că le efectuează simultan, cât și pentru că folosește un fond de funcționare comun, ea poate da activitate tuturor ramurilor de credit și se poate prezenta în puterea sa. personalităţi ca creditor şi debitor colectiv. De aici rezultă că, după cum s-a scris clar, în comparație cu ceilalți intermediari „încasează un capital mult mai mare, atât din punct de vedere al operațiunilor, cât și al garanțiilor, are cunoștințe și relații și mai ample, pune în aplicare obligațiuni fiduciare care sunt mai ușor de acceptat. , atrage prin publicitatea și regularitatea bugetelor sale, și riscă mai puțin, pentru că este întotdeauna împărțit între parteneri care au adesea doar o responsabilitate limitată” (Cossa).

Acest lucru nu exclude faptul că bancherul privat are avantajul unei mai mari libertăți de mișcare și, prin urmare, poate răspunde mai bine propriilor interese, înclinându-se în mod corespunzător în fața dorințelor și satisfacând nevoile clienților săi cu mai puțină formalitate și, dacă este necesar, ținând evidența afaceri şi de a trezi iniţiative productive.

Cu toate acestea, instituțiile de credit sunt intermediarii primari, bancherii privați și brokerii sunt intermediarii secundari; în timp ce apoi, printre aceștia, primii au un domeniu de activitate mai larg și sunt mai aproape de institute. Împreună cu toți acești intermediari stau atunci, ca instituții complementare, bursele și casele de compensare; care ar putea fi numite intermediari sau subsidiare.

După ce am determinat astfel funcția economică și, aproape aș spune, ierarhia intermediarilor, în continuarea discursului ne vom ocupa în principal de institutele de

76 PARTEA 1, INSTITUȚIILE DE CREDIT ÎN GENERAL, deget, precum cele care rezumă în sine suma maximă de afaceri, atât ca varietate, cât și ca mărime; dintre ceilalți intermediari vom ține din mână în mână, că le vom găsi munca pentru a seconda, subvenționa sau completa munca instituțiilor de credit. De asemenea, vă avertizăm că, conform uzului obișnuit, vom folosi de obicei cuvântul bănci ca sinonim pentru cel al instituțiilor de credit, deși, strict vorbind, această denumire trebuie rezervată unei categorii speciale de instituții de credit, celor care desfășoară activități scurte. tranzacții pe termen, altfel cunoscute sub denumirea de bănci comerciale. Dar acea denumire are avantajul de a fi mai scurtă și nu este cazul că provoacă confuzie.
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CAPITOLUL Π.

OPERAȚIUNILE INSTITUȚIILOR DE CREDIT.

§ 1. Pentru a-și îndeplini funcția de intermediari de credite știm că instituțiile primesc credit de la unii și devin debitori direcți, dau credit altora și devin creditori direcți.

Operațiunile prin care primesc credit se numesc pasive deoarece constituie o povară și le produc obligații și angajamente.

Operațiunile prin care obțin credit se spune că sunt active, deoarece își procură drepturi față de alții și profituri; le pot face cu mijloacele obţinute atât din operaţiuni pasive, cât şi din capital şi fond de rezervă (vezi capitolul următor).

Le vom aminti aici în caracterul lor economico-tehnic, plecând, pentru a le ușura înțelegerea, de la operațiunile active, deși, după cum vom vedea, cele pasive preced în mod logic, deoarece ele sunt cele care trebuie să decidă asupra alegerii cei activi.

Dar mai întâi trebuie să menționăm o operațiune care are un caracter propriu, deoarece depinde de condiții excepționale de circulație, și este exercitată în mod secundar de către bănci.
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Când sistemele monetare au fost perturbate, atât de varietatea, cât și de calitatea proastă a monedelor, fie în același stat, fie în state diferite, băncile așteptau să le schimbe, în marele folos al comercianților și al schimburilor în general. . Într-adevăr, denumirea băncii sau băncii pentru instituțiile de credit a fost derivată din denumirea bancă, pe care se aflau monedele comercianților de valută din târguri și piețe. Acum, îmbunătățirea și uniformitatea relativă a sistemelor monetare în țările civilizate au oprit aproape complet această operațiune. Totuși, a apărut un altul analog, și asta pentru două împrejurări: deprecierea argintului, care este dezavantajoasă pentru țările care îl folosesc ca singur tip monetar și schimbul forțat de bani de hârtie, care este în vigoare în unele state. În primul caz, adică în țările de tip argint, băncile furnizează aur celor care au nevoie de el pentru plăți internaționale, având calitatea de monedă mondială; în al doilea caz furnizează unul sau altul dintre cele două metale împotriva hârtiei conform . au nevoie de cei care le solicită pentru plăți, mai ales în străinătate. Diferența, adică prețul, pe care se plătește pentru a avea o sumă egală, în valoare nominală, de aur față de argint, sau de bani metalici față de bani de hârtie, se numește agio, adică cuvântul într-un sens special.

§ 2. A) Operaţii active.

Ele se deosebesc după modul în care debitorul le garantează. Aici trebuie remarcat că nu facem nicio diferență între mijloacele de exercițiu sau de muncă (cum se mai numesc și în limbajul afacerilor), pe care institutele le derivă din operațiuni pasive și cele pe care sunt procurate din capital și fond de rezervă.
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1.° Operațiunea principală și tipică în rândul activelor este reducerea, adică împrumutul pe titluri de valoare pe termen scurt pentru a le reaminti valoarea nominală a acestora, cu deducerea în avans a dobânzii pe durata împrumutului.

Cuvântul discount, așadar, care indică în realitate deducerea anticipată a dobânzii, care poate avea loc într-o tranzacție de împrumut, a fost astfel transformat pentru a desemna o tranzacție activă a băncilor, în care o astfel de deducere este uzuală; și întrucât această operațiune, după cum am observat, este tipică în rândul activelor, astfel încât cuvântul discount a ajuns să fie folosit ca sinonim pentru dobânda la capitalul împrumutat, pe termen scurt și împotriva titlurilor de valoare, sub formă de bani (vezi partea I, cap. 1, § 2). Măsura dobânzii deduse se numește rata de actualizare.

Garanția admisă în principal la reducere este cambia. Se presupune întotdeauna că se face în mod legal și onest, adică în scopuri serioase de afaceri și nu pentru speculații sau înșelăciune, pentru a fura bani și, prin urmare, nu este, așa cum se spune, o bancnotă fictivă sau convenabilă, sau cavalerie. Având în vedere acest lucru, factura este cu atât mai susceptibilă la reducere:

a) 	cu atât mai scurt, în limitele potrivite, termenul de expirare a acestuia, pentru că în acest fel se poate realiza mai rapid, iar suma împrumutată poate fi returnată la casa de marcat a băncii (deci băncile mari nu scontează în mod normal facturile cu termen de depășire mai mare). trei luni); se poate adăuga, deși într-un caz excepțional, cu cât mai potrivit este timpul de scadență (astfel pe piață se acceptă cu ușurință cambiile cu scadență mai mare decât în mod obișnuit, când intermediarul schimburilor este mai rar, iar discountul este mai mare, și se așteaptă o reducere a reducerii în următoarele luni);
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b) 	cu atât este mai ușor să-l încaseze în funcție de locul unde urmează să se efectueze plata; prin urmare, de regulă, se preferă facturile cu domiciliul în localitățile în care se află banca; dintre cei cu domiciliul în altă parte, dar pe plan intern, sunt de preferat cei cu domiciliul în orașe mari sau piețe comerciale vizibile; dintre cei cu domiciliul în străinătate sunt preferați cei cu domiciliul în orașe mari sau piețe comerciale remarcabile ale statelor cu bune condiții monetare, creditare și comerciale;

c) 	cu atât mai notabilă este capacitatea economică a trăgatorului și a giranților (garantiilor), nu numai în termeni absoluti, adică pentru totalul activelor deținute, ci și relativ, adică în ceea ce privește disponibilitatea ușoară a capitalului, și mai ales a bani, pentru plata; având în vedere această condiție, se mai poate adăuga și cea a numărului de giratori, regulă căreia i s-a acordat o greutate excesivă în practică.

Acum toate aceste condiții de timp, de locație, de capacitate economică absolută și relativă, se regăsesc în principal în nota comerciantului, care lucrează aproape exclusiv cu capital circulant și pe termen scurt, cu atât mai puțin în cea a industriașului, care lucrează. cu capital fix.proporțional vizibil și cu capital circulant pe termen scurt, într-o măsură minimă în cel al fermierului, care lucrează în principal cu capital fix și cu capital circulant pe termen lung; prin urmare, reducerea la ordin este în mare parte deschisă pentru primul, mai puțin pentru a doua, ușor pentru a treia. În general, acele condiții cu varietatea lor influențează și rata de actualizare.

Totalitatea facturilor scotate de o bancă se numește portofoliu, din obiceiul băncilor mai mici
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Pe lângă cambia, sunt admise la reducere următoarele:

a) 	Bonuri ale Trezoreriei Statului. Sunt valori mobiliare cu termen relativ scurt, emise de un organism foarte cunoscut, și care purtând și semnătura girantului, dobândesc bilet la ordin;

b) 	bilete de gaj emise de firmele de magazine generale. Semnăturile cui a primit și cine a dat subvenția și apoi le-a predat băncii, conferă acestor bilete caracterul de bilet la ordin; garanția mărfurilor adaugă siguranță și astfel s-au plasat printre cele mai bune titluri bancare;

c) 	comenzi de alimente de o anumită sumă și termen de scadență, sau însoțite de cambie, care conțin aceste indicații, dacă lipsesc din comandă: astfel există fie o garanție comparabilă cu o cambie, fie cu o cambie reală;

d) 	titluri de valoare scoase la sorți, plătibile în scurt timp, și cupoane de valori mobiliare, asupra cărora banca efectuează avansuri. Sunt alese cele care au expirat sau urmează să expire în curând și, prin urmare, sunt gata de implementare imediată; în mod firesc bunătatea lor depinde de bunătatea titlului de care se desprind; dar acest lucru se dovedește fiind titlul admis printre cele asupra cărora este permisă operațiunea, despre care trecem acum să discutăm.

2.° Progresele sunt pe locul doi în ordinea importanței. Acest cuvânt se referă la trei tipuri de operații, de natură similară, dar totuși distincte. În Germania, fiind răspândite acolo în special de italieni, ele sunt încă desemnate cu numele de Lombardgeschafte.

A) 	Împrumuturi contra gaj de titluri de credit reprezentând valoare în bani, care pot fi obținute fie la data rambursării, fie la vânzare. Acestea sunt:
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a) 	titlurile de datorie publică ale statului, provinciilor, municipiilor;

b) 	obligaţiuni emise de firme şi companii private, fie prin simplu credit, fie cu garanţie din partea statului.

Aceste titluri nu sunt aproape niciodată acceptate pentru o valoare mai mare decât valoarea lor nominală, iar de regulă (excepția se face în mod obișnuit pentru Statul, care solicită avansuri la gajul titlurilor sale) sunt pentru o valoare mai mică decât cea actuală, care au pe piata. Ușurința în custodie, fiind obiecte de volum mic și de viață lungă, și ușurința înstrăinării, fiind titluri intens negociate, fac ca această formă de avans să fie larg utilizată. Desigur, cu cât garanția este mai apreciată datorită solidității emitenților, cu atât își găsește mai mulți cumpărători și, prin urmare, cu atât băncile sunt mai dispuse să facă avansuri asupra acesteia.

В) 	Împrumuturi contra gaj de valori mobiliare, care reprezintă bunuri sau prezente, cum ar fi obligațiuni de depozit emise de companii de depozit general, sau care urmează să fie livrate, cum ar fi comenzi de mărfuri. Garanția de garanție, mai ales datorită ușurinței transferului acestuia și pentru că scutește banca de necesitatea examinării și păstrării bunurilor, a devenit o bună garanție bancară și împrumutul făcut asupra acestuia este similar, prin natură, cu avansurile anterior. menționat și s-ar putea să se situeze printre ei.

С) 	Împrumuturi de amanet de mărfuri, așa-numite propriu-zis, brute sau prelucrate, din metale prețioase în lingouri, din monede de aur și argint atât interne, cât și străine. Aici avem împrumutul de amanet real, în forma sa originală, corectată și limitată de practica bancară modernă. Monedele sunt preferate prin natura lor, așa cum este ușor de înțeles, dar rareori trebuie folosite pentru această operațiune.

САР. Π, OPERAȚIUNILE INSTITUȚIILOR DE CREDIT. 85 Metalele prețioase din lingouri sunt ușor acceptate, atât pentru că pot fi ușor transformate în bani, față de care chiar sunt considerate echivalente în rezervele bancare, cât și datorită valorii lor specifice ridicate (valoare față de volum), a relativei constanțe a valorii. , custodie ușoară, depozitare perfectă. Pentru mărfuri, volumul pe care îl provoacă pentru păstrare, dificultățile de vânzare, fluctuațiile de preț etc., sunt obstacole. ; de aceea sunt preferate cele de valoare specifică mai mare, cele mai stocabile, cele mai valoroase, cele mai căutate în comerţ; astfel sunt mătăsile, atât brute, cât și lucrate, în organzine și bătături, bumbacul brut, spirt etc.

Ca regulă generală, gajul se predă instituției creditoare; dar mai exista si cazul exceptional si special ca gajul ramane in mainile debitorului, creditorul multumindu-se sa aiba privilegiul asupra lui. Acest lucru se întâmplă mai ales când debitorul are nevoie de lucru pentru funcționarea lui (de exemplu: stocurile vii sau moarte ale unui fond) sau îl poate păstra sau vinde mai ușor pentru a plăti datoria (de exemplu: mărfuri agricole provenite din fond).

§ 3. - 3. Contul curent activ (cash-credit în Scoția) este acea operațiune prin care unui client i se acordă împrumuturi în limita unei sume date, cu dreptul de a încasa suma totală sau rate, conform voinței sale și în timpul ales de el. Dispune astfel de suma care i-a fost atribuită, de parcă ar fi făcut efectiv o depunere prealabilă a acesteia la bancă: într-adevăr contul curent activ se alătură adesea, după cum vom vedea, contului curent pasiv, fiind Stat sau
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clientului fiind un deponent la banca însăși. Acest lucru îi avantajează în special pe cei care nu cunosc sau nu pot predetermina sumele de care vor avea nevoie pentru plățile lor.

П cont curent activ poate fi acordat doar pe garanția personală a clientului, iar atunci se spune că este descoperit de cont, dar de regulă este acoperit, adică însoțit de o garanție dată de client, cum ar fi ipoteci pe clădiri, gaj de valori mobiliare sau de bunuri, depozit de cambii pe termen deschis, garanții terților etc. Așa este acum o operațiune de credit personal, acum una adevărată de credit.

4. 	Credite pe credite ipotecare pentru imobile, atat terenuri cat si cladiri, atat intravilan cat si rural. De regulă, acestea sunt pe termen lung, plătibile prin amortizare.

5. 	° Împrumuturile sau investițiile directe au loc atunci când se face o achiziție directă de la bancă:

a) 	sau titluri de credit de orice fel, în special cele reprezentând angajarea permanentă a capitalului, și include, de asemenea, achiziționarea titlurilor de valoare prin subscriere prealabilă emiterii, precum și cumpărarea de acțiuni proprii, care uneori reușește oportun să le folosească pentru reducerea capitalului. . Această operațiune este una dintre formele așa-numitului credit mobil în sensul special al cuvântului;

b) 	o de bunuri imobiliare; caz particular, și care apare atunci când banca îl achiziționează în mod voluntar (adică pentru a nu recupera sume împrumutate) în plus față de ceea ce are nevoie pentru amplasarea birourilor sale; adică așa-numitul credit imobiliar în sensul special al cuvântului. Creditul ipotecar poate fi considerat și ca o formă de angajare directă atunci când banca nu efectuează în mod intenționat credit imobiliar;
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c) 	de bunuri; este o formă care apare în mod excepțional, și cel mult combinată cu speculația bursieră asupra mărfurilor.

6. 	° Împrumuturi directe. Sunt cele realizate fără a cere vreo garanție și nici măcar pe cont curent: altfel s-ar încadra în categoriile anterioare. Ele sunt foarte rar acordate persoanelor fizice, deși exemplele nu lipsesc (putem cita așa-numitele împrumuturi de onoare ale băncilor noastre populare), și sunt rareori acordate organismelor publice colective necesare, Municipiilor, Provinciilor, Statului. În acest din urmă caz, ele reprezintă un expedient de trezorerie excepțional, la care aceste entități recurg pentru nevoi urgente și, de regulă, dacă sunt făcute către stat, se combină cu un anumit privilegiu acordat băncii, precum cel de a emite forțat. -note de curs.

7. 	° Emiterea titlurilor de credit. Acest lucru se poate face (ignorând numeroasele sub-moduri):

a) 	în numele terților și are loc atunci când banca se angajează la remiterea de împrumuturi, în special de la stat, municipii, provincii, companii de căi ferate și altele asemenea, ori loterie, ori acțiuni la societăți care urmează a fi înființate etc.;

b) 	în cont propriu, și are loc atunci când banca avansează suma împrumutului și apoi emite titlurile în cont propriu.

Și acestea sunt forme ale așa-numitului credit mobil și îl constituie împreună cu cel indicat chiar mai înainte (mai sus, 5 a).

8. 	° Ca operaţiuni active (vezi însă la sfârşitul capitolului, § 6, n. 6.°) vom aminti ultima dată aşa-numitele depozite pentru custodie, i.e.

a) așa-numitele depozite deschise, în care, contra cost, banca își asumă custodia valorilor mobiliare deținute;
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b) așa-numitele depozite închise, în care, contra cost, banca se obligă să păstreze, pe o perioadă convenită, în mape închise sau cutii închise, obiectele de valoare (sau chiar obiectele din metale prețioase) care îi sunt încredințate de către clienți. , fără a se angaja, ca și în cazul precedent, să le administreze, ci doar obligându-se să le restituie la cererea deponentului.

§ 4. B) Tranzacții pasive.

Ele se pot distinge după forma cu care se certifică raportul de datorie care ia naștere pentru bancă, și parțial și după durata lor și modul în care este garantată creanța. Să le privim individual.

Depunerea este o operațiune pasivă tipică.

Acceptarea sumelor în depozit în scop de păstrare, cu obligația de a le restitui la simplă cerere, își asumă sarcina de a efectua plăți cu acestea în numele celui care le-a predat, preluând în final sarcina de a solicita sume pe în numele celor care deveniseră clienți ai băncii prin efectuarea de depozite; iată o serie de operațiuni strict în numerar, de care instituțiile s-au ocupat în primul rând.

Atunci când o plată trebuia efectuată de la un client al băncii către un alt client al acesteia, metoda simplă și rapidă de transfer a sumei din creditul celui care trebuia să efectueze plata către creditul celui care trebuia a primit s-a gandit; de unde o operatiune de transfer bancar sau de transfer bancar, alta dintre cele mai vechi operatiuni datand de la depozit.
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a) 	certificatul de credit, și bonul de numerar, pe nume, eliberat deponentului, cu indicarea sumei plătite de acesta, care poate fi transmisă prin aviz și plătibilă și în alte sedii ale aceleiași bănci.

b) 	bonuri de numerar, și linii de credit, pentru sume fixe, întocmite la casierie, acum dispărute în fața bancnotei;

c) 	în cele din urmă cecul bancar (cecul), care în exterior este un formular alb, emis de bancă deponentului, cu care dispune în favoarea chiar și a unei treimi din totalul sau parțial din suma livrată băncii: este în numele și, de asemenea, la comandă, plătibil la vedere, de obicei într-un timp scurt. Trebuie să rămână în limitele depozitului, iar acest lucru trebuie să se fi produs efectiv, cu excepțiile, pe care le vom vedea mai târziu, cu privire la ambele condiții.

Deoarece emitentul și primitorul plății cu cec pot fi clienți ai diferitelor bănci, astfel cel care primește cecul poate economisi acum să meargă la banca pe care este tras cecul și să-l predea în schimb băncii a cărei este client, încredințând aceasta cu colectia; astfel iau naștere relații de la bancă la bancă și are loc și devine gigantic sistemul de compensare reciprocă a creditelor și debitelor legate de operațiunea de depozit.
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Depozitele încredințate pentru păstrare și pentru alte operațiuni de numerar trebuie să fie întotdeauna ținute la dispoziția persoanei care le-a livrat băncii: deci pentru bancă sunt datorii la cerere, plătibile la cerere simplă (în engleză: money on cali), iar deponentul. beneficiaza de aceste titluri si mai ales de cec, ele se mai numesc si depozite disponibile (in engleza: draw accounts). Dar experiența a arătat că o parte din aceste depozite nu sunt solicitate imediat (vezi și capitolul 3, § 1), și astfel s-a instaurat în bănci obiceiul de a folosi o parte din ele (și tot experiența fixează suma) în tranzactii pe termen scurt.

Ulterior, s-au adăugat depozite care, în loc să fie rambursabile la vedere, sunt rambursabile numai după un anumit număr de zile de preaviz (de regulă, termenul este mai lung cu cât suma de rambursat este mai evidentă), și altele care sunt rambursabile. numai la termenul fixat. Astfel, banca poate oferi mai ușor mijloacele de rambursare a acestora.

П depozit care poate fi rambursat la cerere simplă și, prin urmare, rambursabil la cerere, deoarece nu este strict disponibil băncii, în mod normal nu ar trebui să poarte dobândă și să nu fie purtător de dobândă. Dar atunci când este rambursabil cu preaviz sau pe termen determinat, acesta devine disponibil băncii pe tot termenul pentru care a rămas la el; de aceea îl poate folosi și obține profit din ea. De aici a apărut practica acordării de dobânzi pentru astfel de depozite la termen (în engleză: conturi de depozit sau chitanțe de depozit), care este în mod firesc mai mult sau mai puțin ridicată, nu numai în raport cu dobânda la capital obișnuită în țară, ci proporțional cu cea mai mare o durata mai scurta a depozitului, deoarece banca are astfel libertate mai mare sau mai mica in alegerea locului de munca si poate alege

САР. Π, OPERAȚIUNILE INSTITUȚIILOR DE CREDIT. 91 falduri mai mult sau mai putin rodnice. Depozitele la termen dau naștere și la crearea de obligațiuni în numerar purtătoare de dobândă } rambursabile în momentul în care deponentul intenționează să-și retragă depozitul și, de regulă, emise în numele, nu prin ordin, al deponentului. Cu greu este necesar să subliniem că dobânda plătită deponentului este mai mică decât cea pe care o primește banca din împrumuturile sale; diferenţa constituie profitul sau profitul lui.

În virtutea faptului, dovedit de experiență, că nici măcar depozitele rambursabile la vedere nu sunt toate retrase, s-a plătit și dobânda pentru acestea, care este în mod firesc cea mai mică. Prin urmare, distincția dintre depozitele rambursabile la vedere sau cu preaviz sau cu scadență fixă și între depozitele purtătoare de dobândă și depozitele nepurtătoare de dobândă a devenit oarecum confuză în practică: unele instituții acceptă doar depozite nepurtătoare de dobândă, alții dau dobândă (deși neuniformă, dar gradată) peste toate. Din aceasta rezultă însă necesitatea unor precauții speciale, și o diferență determinată și de puterea economică a instituțiilor și de locul acestora pe piața creditului.

Continuitatea relațiilor dintre deponent și bancă, intrarea și ieșirea continuă a fondurilor clienților în operațiunile de numerar (avizări, plăți cu cec), au dat naștere acelei forme speciale de cont curent, care se numește cont curent pasiv, deoarece constituie un răspunderea băncii. Fiecare deponent are propriul său cont special, în care se notează depunerile, rambursările și plățile efectuate la comanda sa*, iar aceste notări, precum și în registrele bancare, se fac într-un carnet special ținut de deponent și respectivul cont curent. broșură (în engleză: pass hook).

De regulă, depunerea trebuie să fie efectuată de agentul băncii (și în acest caz britanicii îl desemnează
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uneori ca un cont de credit) · dar din moment ce, și am văzut-o anterior, există și un cont curent activ (uneori numit de contul englezesc overdrawn^ cu care se deschide un credit către client fără ca depozitul să fi fost efectuat, sau pt. o sumă mai mare decât cea depusă, astfel încât în realitate contul curent activ poate prelua unele dintre caracteristicile celui pasiv, unde clientului i se oferă opțiunea de a emite cecuri bancare și pe acel cont (deci cu cuvintele desen sau curent). conturi în limba engleză bancară ambele forme de cont sunt indicate cont curent), suma fiind considerată achitată de acesta, care cu contul curent activ a fost atribuită creditului său.

Un eveniment analog poate apărea atunci când un client al unei bănci obține un împrumut (exemplu: reduce o factură); în acest caz, dacă plata pe care trebuie să o efectueze trebuie să fie efectuată în mâinile altui client al aceleiași bănci, acesta poate, în loc să retragă suma, să o facă înscrisă în contul său curent, din care apoi este dedusă la credit. aceasta, prin operatiune de girare, in contul creditorului sau.

Aceste ultime două forme de operațiuni legate de depozite au atins în prezent o mare amploare în unele țări.

Băncile stabilesc o limită minimă a sumei depozitului. De aici a evoluat în multe dintre ele o categorie specială de depozite, care se numesc economii. Pentru acestea sunt permise plăți și pentru sume mai mici decât limita minimă menționată mai sus, într-adevăr uneori se acceptă orice plată, oricât de mică ar fi aceasta; în plus, se stabilesc reguli speciale pentru documentul, sau carnetul, care arată cuantumul depozitului de economii și care este deținut de deponent, pentru suma maximă (de regulă nu
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În sfârșit, depozitele pot fi distinse în private și publice, în funcție de faptul că sunt făcute de persoane private sau de stat. Distincția este utilă de observat, deși deloc extrinsecă, pentru unele probleme de administrare financiară, care sunt legate de depozitele publice.

§ 5. - a 2-a Nota de bancă dă naştere a doua ca importanţă între operaţiunile pasive. Eliberarea certificatelor de depozit, a bonurilor de numerar, a liniilor de credit, pe numele casierului, si pentru sume fixe, efectuate de banci pentru a facilita deponentilor in dispozitia depunerilor pentru plati catre terti, a dat probabil nastere notiunii, care astfel , a apărut din transformarea acelor titluri în cambie proprie, aceasta cu o promisiune de plată, trasă de bancă deasupra ei, plătibilă la vedere la purtător. Pentru a-i face circulația mai promptă, este în cifre rotunde; pentru a permite adaptarea la nevoile individuale, este de diferite dimensiuni; pentru promovarea difuzării și utilizării acestuia, se eliberează pentru fiecare denumire de serie a unui număr mai mare sau mai mic de exemplare. Astfel a devenit posibilă transmiterea creditului către bancă de la orice persoană care deține biletul către orice altă persoană: de aceea oricine îl poate folosi, inclusiv cei care nu au depozite la bancă, apărând ca fond comun al tuturor purtătorilor de bilete.
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Dar, așa cum s-a recunoscut că o parte din depozitele de rambursat la cerere nu a fost de fapt solicitată pentru o perioadă de timp mai mult sau mai puțin lungă, astfel încât a devenit disponibilă băncii, așa s-a recunoscut că, prin emiterea de note cu ocazia unor împrumuturi, acestea toți s-au prezentat la bursă, dar au rămas parțial în circulație, astfel încât fondul de numerar, denominat după rezervă, în valută, reprezentat de bancnote, putea, fără pericol, să fie de fapt mai mic decât suma totală a bancnotelor emise. De aici o nouă elasticitate mai mare acordată creditului, permițând remiterea creșterii sau restrângerii cu ușurință a cantității de intermediari de schimb.

Aici nu trebuie să ținem cont de modificările pe care bancnota a putut să le fi suferit în funcția sa economică datorită faptului că aceasta a fost declarată uneori de drept pozitiv ca mijloc legal de plată, fie în concurență cu banii prin mijloc legal, fie în înlocuirea bani prin licitație forțată. Nota de bancă trebuie examinată aici în adevărata sa natură ca instrument pur fiduciar.

În acest caz se poate observa că are puncte de contact cu depozitul și puncte care îl diferențiază.

Atât depozitul, cât și biletul servesc ca mijloc de plată; prima da naștere la utilizarea liniilor de credit, a cecurilor bancare și altele asemenea, la operațiuni de avizare și compensare, cea de-a doua la simpla transmitere a titlului; dar în practică se plătește la fel de mult prin predarea acelor valori mobiliare sau făcând transferul din contul propriu în cel al creditorului, ca prin darea notei.

Atât depozitul, cât și nota pot apărea în același mod: prin depunerea banilor la bancă se poate avea fie înregistrarea în credit a sumei depuse, fie un echi-

COD POȘTAL. II, OPERAȚIUNILE INSTITUȚIILOR DE CREDIT. 95 de bilete. Dar, mai mult, după cum am văzut, în cazul unui cont curent la bancă, cine primește un credit și dorește să plătească o datorie unui alt client al băncii, poate fie să retragă suma în bancnote, fie să o crediteze la curent. cont, d 'din care se scade apoi pentru a-l transfera in contul creditorului sau, care ramane astfel platit.

Atât depozitul, cât și emisiunea bancnotei pot servi la creșterea puterii creditare a băncii, deoarece îi aduc instrumente de numerar, unul în monede și bancnote, celălalt în bancnote.

Atât depozitul, cât și nota sunt folosite de bancă pentru a crește capacitatea economică a clientului; în primul caz, permițându-i să tragă cecuri pentru o sumă care depășește contul său curent pasiv, deschizând astfel un cont curent activ; în al doilea caz, prin acordarea de împrumuturi în bilete prin reduceri.

În sfârșit, simple solicită depozite și titlurile de valoare care le fac. reprezintă (fișele de credit, cecuri bancare etc.) constituie datorii la vedere pentru bancă și rambursarea poate fi solicitată oricând, la fel ca și în cazul biletului, care este tot o datorie la vedere pentru bancă și care poate fi schimbată. pentru monedă în orice moment. Întrucât experiența a arătat că există o mică diferență de proporții între suma depozitelor solicitate și totalitatea acestora și suma bancnotelor prezentate la schimb și totalitatea acestora, deci se obișnuiește să se păstreze atât datoriile la vedere, cât și biletele de datorie. proporție identică de rezervă de metal (jumătate, două cincimi, o treime etc.).

În schimb, există următoarele diferențe:

a) 	depunerea necesită permanentă și continuă
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schimb între bancă și deponent, despre care primul are astfel cunoștințe personale, ceea ce îi permite, de asemenea, să-și estimeze mai bine poziția economică: nota ajunge în schimb în mâinile oricărei persoane și astfel circulă printre o imensă majoritate de indivizi deloc necunoscuți. catre banca;

b) 	depozitul constituie banca ca casier al deponentului, si de aceea nu numai ca depozitul se face uneori in bancnote, dar si de regula deponentul pastreaza un depozit mai mare decat suma pe care o tine la el in bani sau bancnote; prin urmare, suma depozitelor dintr-o țară este de obicei mai mare decât valoarea emisiunii;

c) 	biletul servește drept mijloc de plată pentru un număr mult mai mare de tranzacții, chiar și mici, iar pentru un număr mult mai mare de persoane fizice, decât depozitul, circulă în toată țara, iar în orice caz plata cu bilete este mai simplă. , mai comod, mai rapid, mai putin costisitor, nu necesita inregistrari si formalitati precum depozitul, ceea ce presupune o anumita apropiere a persoanei de banca; difuzarea băncilor chiar și în orașele mici diminuează această diferență, dar nu reușește să o excludă complet.

d) 	prin natura sa menționată anterior, biletul intră în registrul de casă al instituției, care nu a emis-o, dar a acceptat-o în plată, ceea ce nu se întâmplă de obicei pentru titlurile de valoare create prin cauză și cu ocazia depunerii;

e) 	deținerea unui depozit necesită o acțiune personală a individului față de bancă, de aceea contează încrederea sa personală în banca însăși: în schimb, deținerea unui bilet poate deriva din orice schimb economic chiar și făcut de oameni, care poate nu nu cunosc banca care a emis-o sau, în orice caz, nu pot constata soliditatea acesteia.

САР. Π, OPERAȚIILE INSTITUȚIILOR CKEDITO. 97 Prin urmare, acesta este un act perfect voluntar, uneori este necesar, întrucât adesea nu este posibilă refuzul plății în note de la un creditor, decât cu prețul renunțării la stingerea datoriei. Au apărut cazuri, desigur excepționale, în care lipsa unei circulații medii a monedei din cauza crizei economice (New York în 1857) a forțat continuarea schimburilor cu bancnote pentru a nu întrerupe mișcarea economică!

f) 	în sfârșit, depozitul asigură băncii mijloace de funcționare numai în măsura în care publicul îi încredințează economiile sale, și într-un mod aproape întotdeauna oneros: chiar și atunci când contul curent activ este adăugat la contul curent pasiv, există o limită severă a acțiunii băncii, deoarece alegerea clienților este foarte limitată, întrucât nu sunt multe persoane capabile să intre în relații de afaceri cu aceasta sub această formă: în schimb cu biletul emis la un multiplu al rezervei de metal (deși fixat într-o proporție foarte mare, cum ar fi, de exemplu, la jumătatea emisiunii), banca își mărește disponibilitatea mai ușor, deoarece trebuie doar să majoreze rezerva; avand astfel un mijloc de operare ieftin, poate fi mai generos in credite, poate fi mai rapid in discount si atrage clienti mai numerosi.

Această posibilă capacitate mai mare de expansiune a biletului și condițiile în care circulă astăzi și despre care am discutat pe larg (partea I, capitolul 2, § 5), arată teoria că în condiții normale nu este adevărat un instrument de credit. substanțial diferite de celelalte, din păcate ne conduc la concluzia că în practică aceste condiții normale au apărut rar și nu au apărut

FRRRARig, Principiile științei bancare.

7

98 PARTEA I, INSTITUȚIILE DE CREDIT ÎN GENERAL.

apar acum mai absolut. Așa se justifică disciplinele speciale adoptate pentru notă și vom ține cont de acest lucru atunci când discutăm despre sistemul de credit și instituțiile de credit în ceea ce privește emisiunea, cuvânt care a fost acum uzurpat pentru a indica în mod obișnuit pe cel al titlului acum examinat.

§ β. - a 3-a Emisiunea de obligațiuni pe termen lung constituie a treia operațiune pasivă importantă a băncilor.

a) 	O formă (în prezent încetată) este cea care este legată de așa-numitul credit mobil sau industrial (încercat în special în Franța și, după exemplul său, în celelalte țări după 1882). Constă în emiterea de obligațiuni (purtătoare de dobândă) de valoare nominală uniformă, cu scadență fixă dar variabilă în funcție de serie, luând ca termen minim un număr destul de evident de zile. Obligațiunile sunt rambursabile treptat, și eventual după un sistem de amortizare: sunt garantate cu alte titluri cumpărate și deținute în numerar sau tranzacționate în funcție de oportunități, precum cele ale datoriei publice, acțiuni și obligațiuni ale întreprinderilor și companiilor industriale și comerciale etc. .

b) 	O altă formă este legată în special de operațiunile de credit, cărora s-a propus (dar nu în totalitate) să se numească imobiliare, deoarece avea drept scop favorizarea proprietății funciare și a agriculturii.

Problema principală este cea a certificatelor de teren, care sunt obligațiuni ipotecare emise cu ocazia împrumuturilor acordate, în orice scop, proprietarilor de clădiri (ru-
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etice și clădiri), garantate printr-o ipotecă asupra clădirilor în sine, de o valoare nominală dată, rambursabilă după un sistem de amortizare, adică în măsura în care capitalul este rambursat, purtătoare de dobândă între timp.

Certificatele funciare pot fi emise de entități de diferite feluri, după cum vom vedea: asta nu face nicio diferență; dar dacă deținătorilor de obligațiuni nu li se acordă un privilegiu, adică un drept de preemțiune asupra tuturor activelor instituției emitente în cazul lichidării acesteia, sau cel puțin asupra valorii proprietăților ipotecate, atunci obligațiunile devin obligații simple, și diferă de celelalte răspundere a instituției doar pentru formă, iar creditul acestora se bazează, nu mai pe garanție, ci pe creditul instituției în general.

Ele se deosebesc de facturile funciare doar prin aceea că scopul pe care trebuie să-l servească capitalul strâns cu emisiunea lor este fix, facturile de chirie funciară, prin care băncile avansează capitalul necesar pentru achitarea sarcinilor pecuniare permanente care decurg din drepturi reale (rende emfiteutice, zecimi, etc.), asigurându-se cu o ipotecă asupra terenului eliberat.

Facturile agrare se deosebesc apoi de facturile funciare din două motive, adică pentru că scopul căruia trebuie alocat capitalul este fix, întrucât acesta trebuie să servească exclusiv fie ca fond de exploatare agricolă, fie pentru îmbunătățirea culturilor, iar apoi pentru garanții, putând pentru facturile agricole, acestea nu sunt doar credite ipotecare stabile, ca în cazul împrumuturilor pentru îmbunătățirea culturilor, ci și un drept de drept asupra bunurilor mobile (fructe și alimente, stocuri vii și moarte existente pe teren etc.), ca în cazul asigurarea unui fond de operare.
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Mai mult, nici din cauza condițiilor inițiale ale emisiunii, nici din cauza altor caracteristici, nu există alte diferențe esențiale în afara celor deja observate între certificatele de teren, certificatele de venit funciar și certificatele agricole, în timp ce toate au caracterul comun de servind la creditarea tranzactiilor in beneficiul proprietatii rurale si urbane stabile in general si in special a agriculturii.

4. Apoi, următoarele trebuie indicate ca operațiuni pasive foarte importante și care sunt efectuate în mare măsură:

a) 	emiterea propriilor cambii, sub formă de mandate, destinate să obțină pentru o persoană care a predat băncii o sumă în acest scop, încasarea acestora de către terți (cu avizul mandatului de plată). ), sau personal, la un alt birou bancar din altă locație, evitând astfel persoana respectivă de la trimiterea și transportul sumei în sine. Privită extern, operațiunea apare a fi o formă de depozit: dar în realitate intenția celui care livrează suma nu este de a contracta această relație cu banca, ci doar de a-i încredința expedierea sau transportul acesteia: deci are un caracter de propriu, deoarece între bancă și donatorul sumei nu se naște o relație permanentă și este mai potrivit cu realitatea să o considerăm un simplu mijloc de plăți interlocale.

b) 	vânzarea de cambii pe alte piețe, dar mai ales în străinătate (valute), cu care banca facilitează plățile interlocale și internaționale, dar devine co-debitor cu ceilalți semnatari, giratori, giratori;

c) 	redescontarea cu alte bănci a cambiilor deja scontate sau acceptate de acea bancă (în engleză: Ъапк biUs), cu care își procură alte mijloace de operare, dar își asumă aceleași obligații ca în cazul precedent.
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5. 	° Deși este o operațiune excepțională, putem menționa vânzarea acțiunilor sale, pe care o poate face o bancă, pentru a-și majora capitalul după ce a retras o parte din acesta (vezi mai sus § 3, n. 5, a), când motivul a încetat reducerea și o creștere poate fi profitabilă.

6. 	° Vom observa aici, în sfârșit, că depozitele pentru păstrare, pe care le-am plasat între operațiunile active, pot fi încadrate și în rândul celor pasive, deoarece dau naștere unui angajament, restituirea valorilor mobiliare și a obiectelor depuse: si tocmai de aceea, in situatiile bancilor, acestea apar in sume egale atat in activ cat si in pasiv.
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CAPITOLUL ΠΙ.

MANAGEMENTUL INSTITUȚIILOR DE CREDIT. LEGILE ȘI PRECAUȚIILE ECONOMICE ȘI TEHNICE.

§ 1. Din prezentarea făcută a activelor și pasivelor instituțiilor de credit reiese dovada a ceea ce am afirmat mai sus fără a demonstra aceasta (partea Π, cap. 1, § 2), adică că acestea fac posibilă crearea de acele titluri fiduciare și acele compensații, care fac atât de mult parte din economia modernă de credit: și astfel am văzut cum au apărut și sunt utilizate de către aceștia cecul bancar, contul curent, nota de bancă, cărțile funciare și altele asemenea.

Și acum avem și elementele care să demonstreze cealaltă afirmație nedovedită, adică că instituțiile de credit pot acorda credit pe o durată mai lungă decât îl primesc ele însele, ajungând astfel la punctul culminant de a-și putea asuma datorii la cerere, în timp ce acordă credit la expirare. : și am observat, de fapt, că depozitul la cerere simplă și nota de bancă, care sunt datorii la cerere, sunt totuși folosite pentru investiții cu expirare.

Desigur că trebuie să plecăm de la ipoteza condiţiilor

104 PARTEA II, INSTITUȚII DE CREDIT ÎN GENERAL, piață normală și nu criză, pentru că atunci întreaga tendință de creditare este perturbată. Presupunând că faptul este dovedit prin experiență, se poate găsi motivul? Cu siguranță.

l.° În primul rând, în ceea ce privește depozitele întotdeauna rambursabile, dacă o persoană avea nevoie imediat de bani, probabil că nu i-ar duce la bancă, ci i-ar păstra la el: prin urmare, depozitul este ipotetic la vedere, dar există intotdeauna un interval intre momentul in care se realizeaza si momentul in care se retrage: de aceea din acest punct de vedere incepe sa fie usor de explicat, deoarece ramane o parte din ea, pe care banca o poate folosi in imprumuturi la termen. În al doilea rând, chiar și atunci când continuitatea depozitelor a făcut normal retragerea lor zilnică și, prin urmare, banca efectuează rambursări în fiecare zi, se poate observa că banca asigură cu ușurință acest lucru:

a) 	deoarece multe depozite dau naștere avizelor și compensațiilor și, prin urmare, fie nu există mișcare de numerar, fie este minimă;

b) 	deoarece continuitatea încasărilor asigură fondurile pentru continuitatea plăților;

c) 	în sfârşit pentru că pentru împletirea afacerilor şi pentru organizarea creditului există subvenţionarea reciprocă a băncilor: deci fie prin deţinerea propriu-zisă a unui cont curent la alte bănci, fie prin redescontarea sau vânzarea cambiilor, fie prin avansuri la titluri sau prin vânzarea acestora, o bancă poate oricând să procure fonduri foarte prompt. Și este și mai ușor dacă banca însăși emite note sau poate apela la o altă instituție care le emite: astfel încât o formă de datorie la vedere o subvenționează pe cealaltă. — Deci, într-adevăr, avem explicația de ce, chiar și în momente de criză sau de pericol,

САР. ΙΠ, MANAGEMENTUL INSTITUȚIILOR DE CREDIT, ETC. 105, sistemul nu încetează să funcționeze. Dacă cel puțin o instituție mare, dar puternică, se bucură de încredere generală, de necontestat și poate obține rapid fonduri monetare substanțiale chiar și în străinătate (cum a făcut cu alte ocazii, și din nou recent cu ocazia dezastrului de la Baring House, Banca Angliei apelând la Bank of France) sau pentru a oferi mijloace prin creșterea emisiunii de bancnote (cum a făcut Banca Angliei în 1847, în 1857 și în 1866), oferă subvenții numeroaselor alte instituții și astfel fie criza, fie consecințele și durata acesteia se diminuează. , iar tendința de retragere a depozitelor își reia cursul normal foarte repede.

2. Lucruri asemănătoare se pot spune și cu privire la bilet. Și aici avem o datorie la vedere, care se aplică împrumuturilor la scadență. Dar în condiții normale de piață bancnotele, chiar și emise cu împrumuturi (de exemplu, scontarea facturilor), nici măcar nu se întorc toate pentru decontarea acelorași, înlocuind banii, și deci parțial rămân în circulație, se răspândesc în diverse părți ale țării, dintre toate clasele, chiar și cei care nu au nicio relație cu banca, care nu au nici facilitate, nici posibilitatea de a face schimb, și chiar o tezaurizează! Comoditatea biletului pentru transport și plăți îl face deseori preferabil metalului și, astfel, nu au existat doar depozite de bani pentru a avea bilete în schimb, ci și o ușoară primă pentru același chiar și față de aur: acum se întâmplă mai rău pentru argint. , iar Austria și-a văzut încă recent nota preferată argintului, deși era un curs forțat sau inconvertibil! In fine, in tarile bogate in bani, depozitele se fac in egala masura cu acesta si cu bancnote, chiar si la institutiile emitente, iar rambursarea este acceptata chiar si in bancnote.
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Așadar, într-un regim de circulație strict fiduciar, adică nealterat de valuta forțată, de emisiuni excesive, de un sistem bancar prost, vedem monedele curgând din belșug înapoi către instituțiile emitente pentru depozite, pentru stingerea datoriilor, pentru a avea bancnote, si astfel rezervele tind sa creasca, in timp ce bancnotele, desi revin copios pentru soldul operatiunilor active efectuate la scadenta (plata cambiilor, rambursarea avansurilor etc.), rareori revin prin schimb si adica doar pentru suma necesară pentru a avea bani pentru minutele tranzacțiilor interne și plăților în străinătate, sumă care echivalează întotdeauna cu o cotă proporțional mică față de circulația totală. Prin urmare, cererea de plată la vedere a facturilor în bani este întotdeauna mult mai mică decât suma totală a datoriei la vedere în facturi. În cazul în care biletele sunt acceptate pentru rambursare pentru depozite care pot fi repetate la cerere, acestea se schimbă doar din motivul menționat mai sus și deci pentru o sumă relativ mică. În sfârșit, o bancă emitentă poate obține oricând fonduri pentru schimb, fie cu redescontarea sau vânzarea de cambii, fie cu avansuri la titluri sau vânzarea acestora, fie prin deținerea unui cont curent la alte instituții. — Și chiar mai bine, dacă există o instituție emitentă puternică și grandioasă, înconjurată de încredere publică nealterată, sau susținută de Stat, și care poate beneficia și de credit străin, se va întâmpla cazul (din care exemplele menționate mai sus Anglia), care chiar și în vremuri de criză economică va cere o creștere, nu o scădere, a emisiei sale, și astfel nevoile cele mai urgente vor fi ușor abordate.
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§ 2. Dar aceste calităţi legate de acţiunea instituţiilor de credit nu se obţin decât cu o dublă condiţie, respectarea legilor şi precauţiilor economico-tehnice pentru a fi eventual sancţionate cu o lege pozitivă, şi un bun sistem bancar. De aceasta din urmă ne vom ocupa într-o altă parte a lucrării și aici o vom lua în considerare doar în ceea ce privește primul subiect, asupra căruia ne propunem să ne oprim și care ne va oferi și criterii pentru buna ordonare a sistemul bancar.

O instituție de credit, tocmai pentru că este astfel, are întotdeauna un grad mai mare sau mai mic de incertitudine în ceea ce privește obținerea contraperformanței atunci când acordă credit și, la rândul său, provoacă o anumită lipsă de siguranță creditorilor săi atunci când primește creditul. De aici rezultă principala îndatorire ca acesta să-și ordone gestionarea în așa fel încât să ofere cea mai mare garanție posibilă creditorilor săi, ceea ce se întâmplă numai dacă știe, la rândul său, să asigure în cel mai bun mod posibil îndeplinirea punctuală a contravalorii. executarea de către debitorii săi. Έ întrucât printre creditori îi putem include și pe cei care au furnizat capitalul, cu care acesta a fost constituit, și au dreptul de a li se garanta restituirea și de a obține între timp o remunerație echitabilă, astfel încât instituției ia naștere o datorie secundară (i.e. subordonată primului, dar întotdeauna foarte serios), protecția intereselor legitime ale autorilor săi.

Prin urmare, trebuie să se asigure că nu trebuie niciodată să-și suspende exercițiul sau să se comporte în așa fel încât, în orice circumstanță, ar trebui să-l suspende sau voluntar.

108 PARTEA II, INSTITUȚIILE DE CREDIT ÎN GENERAL, sau în mod necesar, lichidarea acesteia poate avea loc fără a prejudicia nimănui.

De aici și adoptarea unor norme, care se referă la un bun management, dar care au și o foarte mare valoare în alte privințe, oferindu-le fundamentul și criteriul pentru stabilirea, de exemplu, a limitelor intervenției legii și a statului în managementul propriu-zis. Să-i vedem.

Legea economico-tehnică fundamentală a conducerii băncilor este: natura și combinarea operațiunilor pasive trebuie să dea regulile de alegere a naturii și combinarea operațiunilor active.

Spunem expres natură și combinație, pentru că dacă s-ar acorda atenție exclusiv naturii operațiunilor s-ar pierde unele avantaje de credit; astfel, nu s-ar putea în sens absolut să preiau datorii la vedere pentru a face, cu mijloacele puse la dispoziție de acestea, împrumuturi la scadență. În schimb, din explicațiile noastre anterioare ni s-a arătat cum combinația de operații permite tocmai această cuplare aparent contradictorie.

Această combinaţie poate prezenta în mod firesc diverse caracteristici: uneori detaşarea dintre natura operaţiilor pasive de cea a celor active are limite mai largi, alteori mai înguste, la care contribuie condiţiile intrinseci şi extrinseci, care însoţesc şi eventual temperează aplicarea.

Condiţiile intrinseci constau în gradul mai mare sau mai mic de securitate (şi, dimpotrivă, de incertitudine), pe care îl prezintă operaţiunea activă. Depinde:

a) 	ușurința de a constata statutul creditorului;

b) 	ușurința de a obține contraprestația, de a realiza creditul;
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c) 	dificultatea pe care o are operațiunea în sine, în ceea ce privește extinderea concesiunilor, alimentarea speculațiilor și tranzacționării bursiere etc.

Astfel, de exemplu, dacă un client are un cont curent pasiv, este posibil să-i cunoască mai bine capacitatea economică și să-i deschidă un cont curent activ cu mai puțin risc. — Astfel comerciantului, care vinde marfa într-un timp scurt și își încasează prețul și poate plăti mai sigur la scadență, i se poate acorda o reducere la cambii chiar și cu crearea de cambii, care sunt datorii la vedere, mai bune decât toate. „industrial, care are perioade mai lungi de colectare și, prin urmare, trebuie să fie asistat de fonduri obținute din tranzacții pasive mai puțin rapide, precum depozitele pe termen lung. - Astfel investiţiile directe, precum cumpărarea de acţiuni şi obligaţiuni, sunt operaţiuni periculoase în general, deoarece pot fi secundare jocului bursier şi angajamentelor imprudente, dar mai ales de evitat de către băncile care emit şi bilete, care ar veni astfel. să imobilizeze un capital deținut la vedere sau datorii pe termen scurt în titluri de valoare pe termen lung, fluctuante ca valoare, nu întotdeauna ușor de vândut, care sunt discreditate prin multiplicare excesivă și care uneori, prin furnizarea de profituri mari, deși greșite și nu de durată, stimulează retragerea depozitelor pentru cumpărare, reducând astfel disponibilitatea băncilor înseși.

Condițiile extrinseci ar fi:

a) 	starea de depresie sau entuziasm sau criză a pieței;

b) 	puterea economică mai mare sau mai mică a institutului, extinderea teritorială în care își desfășoară activitatea cu sucursalele sale, având capital constituit prin acțiuni sau bunuri proprii etc.
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Aceste condiţii, care, după cum vom vedea, trebuie uneori examinate împreună, înseamnă că operaţiunea activă devine în cele din urmă mai mult sau mai puţin riscantă, mai mult sau mai puţin uşor de executat, mai mult sau mai puţin benefică.

Daca piata este intr-o stare de depresie, este necesar sa se ajute la redresarea afacerilor; dacă atunci instituțiile de credit nu ar avea o anumită inițiativă, o mișcare mai îndrăzneață, chiar și un anumit grad de imprudență cu prețul sacrificiilor, ar eșua în datoria, în misiunea lor de cultivare. Dimpotrivă, într-o stare de entuziasm pe piață, ei trebuie să fie mai precauți, mai severi, mai atenți, pentru a reduce jocurile de noroc și speculațiile, pentru a evita criza, cu excepția să se lărgească din nou pentru a se ține de ceea ce păstrează elemente de vitalitate, acolo unde aceasta izbucnește. .

O instituție fără acționari și cu active proprii are posibilitatea de a renunța la profituri și deci se poate aventura în operațiuni mai puțin profitabile, sau, prin alocarea profiturilor, pe care nu trebuie să le distribuie, către fondul de exploatare, poate repara mai ușor. pierderi care decurg din operațiuni pe termen lung sau mai întâmplătoare.

Astfel, o mare instituție centrală, care are un flux de numerar vizibil și se bucură de încredere generală, își poate obține resursele doar cu datorii la vedere (bilete și depozite la cerere), și totuși să își desfășoare operațiunile la expirare și, uneori, chiar să își asume un nu de natură strict bancară, deoarece sunt foarte periculoase, cum ar fi achiziționarea copioasă a veniturilor statului pentru a preveni o scădere excesivă în detrimentul creditului național (așa a făcut Banca Națională Italiană în 1885), și în momentele de criză economică, în care locurile de muncă pentru toată lumea sunt mai incerte, poți să dai cu granturi și să salvezi piața de la mai multe
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În orice caz, nesocotind condițiile sau nevoile accidentale, pentru că pe bună dreptate s-ar putea invoca aici noțiunea statistică de cauze accidentale (cele care apar ocazional, fără regularitate, imprevizibil), și luând în considerare doar condițiile și nevoile normale, adică să spunem și noi , pentru a folosi din nou terminologia statistică, cauze regulate sau permanente, fie ele constante sau variabile (adică schimbarea intensității, ceea ce nu exclude permanența lor, nici eventuala lor periodicitate), care acționează pe piața creditului, trebuie să concluzionăm că, mai stricte respectarea acelei legi economico-tehnice a managementului bancar, cu atât mai sănătoasă și mai viguroasă va fi performanța economiei de credit a unei țări care depinde de bănci.

§ 3. Să vedem acum precauţiile economico-tehnice, care trebuie adoptate împreună cu acea lege economico-tehnică, tot în vederea realizării şi aplicării acesteia.

A) Atenție cu privire la tranzacțiile pasive.

I. 	Precauții generale: numerarul disponibil și rezerva de metal.

Aici este necesar să se facă distincția între instituțiile care nu au emisiunea de bilete din categoria tranzacțiilor pasive și cele care au.

Pentru primul, cu cuvintele numerar în numerar, sau pur și simplu numerar, ne referim la acele sume, atât în monede, cât și în bi-
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ghetouri, care sunt la dispoziţia casieriei pentru plăţi. Cuantumul acestora nu poate fi determinat a priori: doar experiența și natura activității băncii pot indica amploarea. Astfel, de exemplu, instituțiile care, prin emiterea de bonuri de teren sau de agricultură, trebuie să plătească dobânzi și să ramburseze doar efectele trase la fiecare perioadă de timp dată (de exemplu: un trimestru, un semestru), trebuie să dețină suma în numerar doar la momentul plății dobânzii și rambursării dosarelor după extragere. În schimb, instituțiile de depozit și de cont curent trebuie să aibă zilnic disponibilă suma, care previzibil va fi solicitată.

În instituțiile emitente de bilete avem însă următoarele distincții:

a) 	în sensul cel mai larg, toți numerarul de care dispune casierul pentru plăți este numerar, inclusiv tichetele emise de instituție, pe care le folosește în plăți;

b) 	strict vorbind, caseta de numerar cuprinde două elemente: aa) rezerva de metal, constituită din bani metalici legali, inclusiv lingouri de metale prețioase, monede străine pentru valoarea lor intrinsecă (valoarea metalului), eventual bancnote guvernamentale, dacă sunt echivalate legal cu aceea. , dar excluse de regulă, sau admise într-o proporție minimă, banii din metale neprețioase;

bb) fondul de numerar (numerar în sensul cel mai strict, iar în acest sens se deosebește de rezervă în situațiile conturilor), adică tot ceea ce poate servi casieriei ca mijloc de plată, necalculând metalul. emisie de rezerve și bancnote; adică bancnote de stat dacă nu sunt incluse în rezervă, bani metalici nu pre-
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Acum, cea mai serioasa problema de management la acest punct apare in ceea ce priveste rezerva metalica, care constituie cea mai vizibila garantie materiala a datoriilor la vedere ale bancii si cel mai acreditat si sigur mijloc de rambursare in orice imprejurare, chiar daca nu este cu adevarat principalul fundament al solvabilității sale, după cum vom vedea.

Trebuie să servească în primul rând pentru schimbul de bilete, necesar pentru mici tranzacții interne și de export; astfel garantează în general cursul de schimb, sporește încrederea în bancă și asigură mai bine solvabilitatea acesteia. De aici și obligația de a-l proteja împotriva solicitărilor făcute cu operațiuni active, care ar putea să-l epuizeze sau să-l reducă excesiv, prin creșterea ratei de scont, care poate apela și din străinătate metal. Curenții metalici internaționali se reflectă în mișcările rezervei și de aceea trebuie să ținem pasul cu ei cu grijă, așa cum vom vedea într-o altă parte a lucrării.

Având în vedere punctul nostru special, menționăm că, întrucât banca emitentă efectuează de regulă operațiuni active cu biletul și le lichidează, de regulă nu colectează sau trebuie să colecteze doar bilete, de regulă. nu primește sau trebuie să primească doar bilete în operațiunile de depozit pasiv, la fel și pentru alte datorii la vedere, promiterea rambursării în bilete are ca rezultat prezentarea unei alte datorii la vedere drept garanție; de aici a fost recunoscută necesitatea unei alte garanţii mai sigure şi mai speciale, care trebuie să fie şi rezerva metalică. Prin urmare, în practică există obligația de a păstra o rezervă
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talic in proportie identica, atat in ceea ce priveste suma totala a bancnotelor, cat si in ceea ce priveste suma totala a celorlalte datorii la vedere, regula de respectat cu atat mai riguros pentru ca acestea din urma au facilitat foarte mult cu titlurile de valoare, despre care am vorbit. , aranjarea plăților.

Valoarea reală a acestei rezerve pentru bancnote și alte datorii la vedere trebuie să depindă de structura pieței, sistemul de creditare, calitatea monedei metalice care are curs legal, cursul valutar, condiția politică. Regulile sfertului, a treia, a celor două cincimi, a jumătate sunt toate empirice și pot fi bune sau rele în funcție de circumstanțe. Vom reveni la subiect intenționat (în partea Ш).

Unele legislații acordă deținătorilor de bilete un drept de prim refuz asupra rezervei de metal în cazul lichidării sau falimentului institutului. Considerăm logică o asemenea prevedere, deoarece purtătorii de titluri sunt complet pasivi în fața instituției și chiar în cea mai mare parte în imposibilitatea de a observa acțiunea acesteia, neavând nicio legătură cu aceasta, în timp ce deponenții își plasează voluntar. capitalul la dispoziția sa, iar acționarii îi pot supraveghea progresul și fac parte într-un anumit fel din acesta.

p. precauții speciale,

l.° Atenționări cu privire la depozit.

a) Nu este suficient ca depozitul sa fie garantat cu o rezerva metalica, ci trebuie sa fie garantat de ceea ce se poate numi rezerva bancara, iar acest lucru se intampla atunci cand investitiile corespund astfel depozitelor in general fata de ușurința de realizare și scadențele respective; atunci colecțiile sunt sigure și apar atunci când apar
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b) Dobânda la depozite trebuie să fie gradată în funcție de scadență, mai mică pentru cele la vedere, mai mare pentru cele repetabile cu preaviz, mai mare pentru cele cu scadență fixă și cu cât este mai mare cu atât este mai îndepărtată. Dobânda promisă trebuie să fie întotdeauna, în justă măsură, mai mică decât cea care se poate obține din angajare.

2. Atenționări privind nota de bancă.

a) 	Pe lângă rezerva metalică, nota trebuie garantată, ca și pentru depozite (iar regula trebuie respectată și mai riguros decât pentru depozite), de rezerva bancară, adică prin investiții pe termen scurt ușor și sigur de colectarea. Rezerva bancară, deși mai puțin vizibilă decât rezerva de metal, este în schimb cea mai mare protecție pentru deținătorii de bilete, asigurând rambursarea integrală a acestora și are, în comparație cu biletele, dacă se poate, o funcție și mai importantă decât a depozitelor. , deoarece bancnotele sunt întotdeauna o datorie la vedere a cărei rambursare se solicită sau poate fi solicitată mai des și mai ușor decât depozitul, care nu este întotdeauna o datorie la vedere.

i) Acceptarea biletelor de către persoane fizice trebuie să fie absolut gratuită; legea nu trebuie să le acorde curs legal. O excepție în favoarea marilor bănci centrale, eventual cu un monopol asupra problemei,
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este, de asemenea, în general de exclus, cu atât mai mult cu cât practic acest lucru nu are importanță; astfel de bilete sunt acceptate de toți și de aceea, dacă atribuirea lor legală este inutilă, legea nu trebuie să o facă. De regulă, trebuie exclusă și acceptarea bancnotelor în băncile publice, deoarece aceasta le conferă indirect curs legal; aici, însă, este admisibilă excepția în favoarea marilor bănci centrale, ceea ce este apoi inevitabil în cazul unui monopol, adică existența legală a unei singure instituții emitente.

c) 	Bancnotele trebuie să fie în fiecare zi lucrătoare, pentru un anumit număr de ore, întotdeauna convertibile în bani metalici, la vedere la purtător, la sediul băncii și, dacă aceasta este o instituție mare, și la birourile sale angajații ( sedii, sucursale, reprezentanți de schimb); întârzierile în aducerea de fonduri de la birourile din apropiere, în cazul unei cereri care depășește rezerva metalică obișnuită, sunt admisibile pentru timpul strict necesar pentru aceasta.

d) 	Notele fiecărei bănci trebuie să fie acceptate de toate celelalte bănci, atâta timp cât cel puțin fiecare își desfășoară operațiunile în mod regulat; refuzul trebuie să fie motivat de motive economice și juridice serioase.

e) 	O bancă nu trebuie să fie obligată să cheltuiască bancnotele altuia care au intrat în cuferele sale; aceasta elimină avantajul emiterii propriilor bancnote la un multiplu al rezervei și favorizează emiterea unei bănci în detrimentul celeilalte, rupând echilibrul sistemului bancar adoptat.

f) 	Pentru a nu aglomera casele de schimb, se poate stabili ca schimbul de bancnote intre banca si banca (banca) are loc intr-o camera speciala, la perioade (saptamanal, decadarii, bilunar).
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g) 	Denumirea bancnotelor trebuie adoptată în funcție de experiența și nevoile comerțului, tipul monetar, condițiile monedei etc. Dar este prudent să nu coborâm la valori prea mici, pentru a nu suprima deloc folosirea banilor metalici și pentru a nu lăsa nota să ajungă la clase de oameni care nu sunt în stare nici măcar să cunoască rezistența instituției emitente. , și aproape întotdeauna în imposibilitatea de a refuza biletul, la care se adaugă neplăcerile economice și materiale ale cupiilor mici, returul copios la curs valutar în caz de panică, pierdere ușoară, murdărire excesivă din cauza folosirii zilnice, reînnoirea frecventă necesară .

K) Problema limitei maxime de emisie poate fi rezolvată doar cu studiul, pe care îl vom face ulterior, al sistemului bancar cu privire la institutele emitente.

3. Atenționări cu privire la combinarea operațiunilor de depozit și de eliberare a biletelor.

Dacă banca are puterea de a emite note, i se poate refuza puterea de a accepta depozite cu dobândă, deoarece dispune deja de un mijloc relativ ușor și foarte eficient de a-și crește deținerile. Cu toate acestea, nu pare oportun să se facă acest lucru în sistemul băncilor emitente multiple, când acestea sunt aproape egale ca natură și capacitate economică și supuse unor discipline severe; într-adevăr atunci problema favorizează efectuarea de depozite și transformarea (a avut loc deja în Scoția și Statele Unite) a acestor instituții din bănci preponderent emitente în bănci preponderent de depozit. Dar marile bănci centrale cu monopol de emisiune sau cel puțin cu drept de emisiune și, în același timp, cu o preponderență incontestabilă pe piața monetară, sunt mai bine să nu accepte de
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pozițiile de interes și că în cele din urmă le este interzis să facă acest lucru. O astfel de bancă trebuie să fie ca marele casier central al tuturor instituțiilor mai mici, acceptându-le depozitele, dar în același timp fiind mereu gata să ramburseze orice sumă și pentru orice eveniment. Are un mijloc puternic de a-și îndeplini aceste sarcini, problema, și, prin urmare, își eșuează în demnitatea și îndatorirea, atunci când concurează cu instituțiile mai mici, limitându-le utilizarea celor mai bune mijloace pe care le au de creștere a disponibilității proprii, depozitul de dobândă. ; iar neacceptarea depozitelor cu dobândă este practica nobilă și constantă a mai multor instituții străine mari.

A patra precauție cu privire la emisiunea de obligațiuni pe termen lung.

a) 	Emisiunea de obligaţiuni realizate cu garanţia altor instrumente de credit, şi mai ales, ca în cazul tipic al creditului mobiliar sau industrial, de acţiuni şi obligaţiuni ale societăţilor comerciale şi întreprinderilor industriale şi comerciale, prezintă în sine un caracter atât de incert, încât este dificil de dictat reguli pentru gestionarea sa prudentă și profitabilă. Crearea de noi titluri pe baza altor titluri, ceea ce echivalează cu contractarea datoriilor pe baza unor creanțe fluctuante de valoare, și adesea dificil sau îndoielnic sau îndepărtat de încasat, conferă acestei operațiuni un caracter speculativ, din care nu poate eliberați-vă; și de aceea cea mai bună precauție este să vă abțineți de la ea și, de fapt, a încetat.

b) 	Emisiunea de obligațiuni garantate printr-o ipotecă asupra bunurilor imobile (ca în cazul certificatelor de teren sau a certificatelor agricole pentru îmbunătățirea culturilor) sau printr-un gaj asupra mobilierului (ca și în cazul certificatelor agricole pentru asigurarea fondurilor de exploatare agricolă), necesită atentie simpla:
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Dacă biletele sunt privilegiate, adică în cazul lichidării institutului acordă titularilor drepturi de preemțiune asupra activelor ipotecare, atunci creșterea și scăderea valorii creditelor și a cuantumului biletelor trebuie să se desfășoare exact paralel; cu fiecare creare sau stingere de ipoteci, chiar și cu crearea sau stingerea dosarelor. În cazul în care certificatele de teren nu sunt privilegiate cu preemțiune asupra valorii proprietăților ipotecate și au natura unor obligațiuni simple (cum ar fi cele ale băncilor ipotecare germane), respectarea acestei reguli poate fi mai puțin riguroasă; dar apoi portofoliile sunt oarecum lipsite de el ca formă de angajare a capitalului; de aceea este bine, dacă se poate, să o adoptăm mereu.

A 5-a Atenție cu privire la alte operațiuni active.

a) 	Emiterea biletelor la ordin pentru suma sumei livrate este una dintre cele mai simple, utile si sigure operatiuni si este foarte bine asociata cu alte operatiuni pasive, precum depozitul si emisiunea* Institutii mari, care au multe sucursale , sunt într-o poziție cu adevărat privilegiată de a o aplica.

b) 	Vânzarea cambiilor pe alte valute naționale și străine produce, în ceea ce privește obligațiile băncii, aceleași efecte ca și redescontarea portofoliului. Acum această ultimă operațiune ascunde un pericol: odată cu ușurința redescontării la alte bănci, cifra de afaceri crește prea mult; A
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banca acumulează cantități mari de facturi cu alte bănci, de plata cărora este solidar responsabilă, și astfel, deși poate avea un portofoliu excelent cu acestea, este angajată simultan într-o rețea extinsă de operațiuni, care poate fi îndeplinită dacă condițiile persistă normale pe piață, dar în caz de criză generează poziții substandard și au consecințe pernicioase. Dar, de fapt, pentru majoritatea băncilor, redescontul este o necesitate ineluctabilă; numai băncile mari, și apoi toate cele emitente, pot și trebuie să se abțină de la această operațiune pasivă. Cu toate acestea, este admisibilă o excepție pentru acestea: vânzarea de cambii străine (¿ítw), care îi poate ajuta să modereze cursul de schimb, să satisfacă cu ele, mai degrabă decât cu bani metalici, cererea de mijloace de plată în străinătate și să obțină metal. bani în străinătate, pentru a-și mări rezervele. În asemenea limite, a intrat în cercul operațiunilor marilor bănci străine de emisiune.

c) 	Băncilor le este interzis să reglementeze tranzacțiile care implică propriile acțiuni și, prin urmare, să le vândă. Se admite însă și pentru bănci, când anterior a existat o retragere a acestora prin reducere de capital, care s-a dovedit a fi excesivă, și dacă această prevedere a contribuit la revigorarea lor, pe când înainte aveau o existență obositoare și infirmă ( vezii § urmatoare, n. 5).

§ 4· - B) Atenţie cu privire la operaţiile active pentru utilizarea mijloacelor obţinute din operaţii pasive.

Am indicat deja mai sus (vezi § 2) măsura în care detașarea dintre tranzacții poate fluctua

САР. Ш, MANAGEMENTUL INSTITUȚIILE DE CREDIT, ETC. 121 pasiv și activ, luând în considerare condițiile intrinseci (securitatea muncii) și condițiile extrinseci (calitatea instituției, în special în ceea ce privește puterea ei economică, și condițiile de piață, deprimate, agitate sau în criză), concluzionând însă că cu cât este mai riguros cu respectarea legii economico-tehnice fundamentale a managementului, cu atât mai sănătoasă va fi performanţa economiei de credit. Prin urmare, cu cât perioada de scadență a pasivelor contractate este mai scurtă, cu atât mai extinsă, în funcție de experiență și în funcție de probabilitate, cererea reală pentru soldul pasivelor (cum ar fi retragerea depozitelor, trocul biletelor, plata obligațiilor) va fi, cu cât durata operațiunilor de creditare este mai scurtă, cu atât cererea de garanții este mai intensă, cu atât garanțiile în sine trebuie să corespundă mai bine naturii operațiunilor de creditare. Atenționările pot fi rareori stabilite prin lege; majoritatea se regăsesc în statutele băncilor; aplicarea lor corectă, sancționată sau nu de lege, sau scrisă în statut, este de datoria oricărei administrări oneste și prudente a instituțiilor.

l.° Precautii cu privire la reducere.

Reducerea este foarte bine asociată cu depunerea pasivă și operațiunile de emitere a biletelor, printr-o combinație adecvată de termene; acolo unde banca nu are remiterea bancnotelor, latitudinea în alegerea măsurilor de precauție poate fi mai mare, deoarece, în timp ce nota este întotdeauna o datorie la vedere, depozitul poate să nu fie așa.

Să vedem în general ce precauții au fost adoptate pentru implementarea regulii fundamentale, ținând cont de condițiile intrinseci și extrinseci care însoțesc și temperează aplicarea acesteia.
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1) 	În ceea ce privește condițiile intrinseci, adică cele de siguranță (din care siguranța colectării, realizarea în siguranță, este doar o modalitate), avem următoarele:

a) Examinarea bunei calități a titlului de valoare prezentat la reducere, cu privire la data de expirare, colectare și semnături, pentru care aceasta din urmă nu trebuie considerată regula prea empirică a numărului ca fiind supremă, deoarece nu este întotdeauna un garanție (a se vedea mai sus, capitolul 2, § 2, din această parte). Iar această examinare o include în mod firesc pe aceea a calităților pe care cambia trebuie să le aibă, pentru a fi cu adevărat un instrument bancar, și pentru a avea valoare independent de suma la care se ridică, nefiind fictivă, neemisă pentru jocuri de noroc sau speculație, dar pe baza unor afaceri serioase; știind acest lucru este în întregime o chestiune de experiență practică.

ò) Atunci când titlurile de valoare nu aparțin unei entități colective necesare (cum ar fi bonurile de trezorerie sau cupoanele titlurilor de creanță publică, despre care știm că sunt eligibile pentru o reducere\, este recomandabil să nu le decontăm pe acelea individual prea mari ca valoare și cu atât mai puțin să prodigă prea mult față de o singură persoană sau companie, nici nu-i acordă întreaga linie de credit (sau castel), pentru care este înscris în registrele speciale (după practica unor institute), decât în mod excepțional și sub rezerva revizuirii sale. starea economică.

c) 	Durata titlului se combină și cu numărul de semnături și aviz, fără a aduce atingere regulii de prudență menționată anterior; și de aceea titlurile de valoare pe termen mai lung pot fi admise dacă numărul semnăturilor este mai mare.

d) 	Este necesar să se distingă, după caracterul profesiei economice a persoanei care solicită creditul, și deci, de exemplu, să se distingă facturile comerciale, industriale și agricole, acordându-se prioritate primelor, să fie mai puține.

САР. ΠΙ, MANAGEMENTUL INSTITUȚIILOR DE CREDIT, ETC. 123 de bănci în acceptarea acestuia din urmă și acceptarea cu moderație pe cea din urmă. Totuși, există întotdeauna o gradație, pentru fiecare dintre aceste trei categorii, în funcție de capacitatea economică mai mare sau mai mică a solicitantului. Uneori chiar și vremea decide; astfel fermierul poate găsi mai îndreptățit credit la promisiune atunci când recoltele sunt aproape.

é) În sfârșit, este necesar să fim precauți în acordarea reînnoirilor chiar și parțiale; pot ascunde afaceri pe termen lung si sa nu se faca cu bilete la ordin, duc la imobilizarea capitalului, cresc riscul fata de sold.

2) 	În ceea ce privește condițiile extrinseci, avem:

a) 	starea pieţei. Dacă în stare de depresie, o anumită mărime a reducerii chiar și cu mai puțină certitudine pentru a ajuta la îmbunătățirea economică, la dezvoltarea producției, la ieșirea din haos, este o datorie pentru bănci, care cooperează astfel la progresul civilizație deoarece aceasta depinde de bogăție, care este, în plus, un factor foarte puternic. Dacă piața se află într-o stare de entuziasm și, prin urmare, cu o tendință de speculație și a pornit pe calea fatală care duce la crize economice (a se vedea partea I, capitolul 2, § 7), este necesar să se procedeze în sens invers. : restrângerea reducerii atât în „sumă totală, atât pentru diferite calități ale titlurilor de valoare, cu o examinare mai riguroasă a acestora, adică a stării economice și morale a prezentatorilor: în special reducerea termenelor de scadență la minim posibil practic, creșterea reducerii. rata și așa mai departe. Pentru cazul unei crize, vezi mai jos.

b) 	caracterul special al instituţiei. Un institut mare, neputând face interogări minute asupra calității hârtiei

124 PARTEA I, INSTITUȚIILE DE CREDIT ÎN GENERAL, prezentată la reducere, de regulă, solicită mai multe semnături, și mai ales reduceri de bonuri avizate de alte bănci. Acordă credit celor mai remarcabile firme comerciale și industriale și, prin urmare, favorizează mai mult comerțul mare și industria mare, dar trebuie să fie și mai riguros în colecțiile sale. Având apoi, dacă o instituție emitentă, să își protejeze rezervele, aceasta poate crește și mai mult rata de actualizare, mai ales pentru a exclude operațiunile care vizează furnizarea de metal pentru export. Prin urmare, poate avea o rată de actualizare mai mare și mai variabilă decât alte instituții, iar acest lucru dă naștere la diferența dintre rata de actualizare bancară și rata de actualizare pe piața liberă.

O instituție mare, care are propriile sale active și, prin urmare, are mai puțină nevoie de profit, se poate reduce la clienți mai umili, la mica industrie, la comerțul mic și, de asemenea, la subvenții fermierilor, acorda facilități mai mari în numărul de semnături, în rata de reducere, la reînnoiri, și așa mai departe: și asta o va face cu mai puțin pericol dacă nu are nicio emisiune de bilete, dar își atrage fondurile disponibile din depozite pe termen lung. În aceeași situație se află instituțiile neemitente înființate și funcționează și cu capital furnizat de alții, în special băncile mici de depozit.

c) 	În fine, când există o piață în orisi, atunci comportamentul este în mod necesar diferit din partea instituțiilor după ce sunt mari sau mici.

Întrucât acestea din urmă se trezesc adesea fie compromise, fie puse în pericol de criză, astfel încât în acele momente supreme sănătatea pieței depinde de instituțiile mari, în special de cele emitente, care au sarcina foarte dificilă de a asigura reducerea (și cu alte operațiuni Of
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Condițiile extrinseci (și, de asemenea, parțial intrinseci), de care depinde alegerea precauțiilor de reducere, sunt legate de întreaga dinamică și politică de creditare bancară și de sistemul bancar pentru credit comercial și, prin urmare, vom reveni la subiect atunci când vom va dedica o discuţie detaliată organizării creditului comercial.

A 2-a Atenție cu privire la avansuri.

Multe dintre regulile indicate pentru cambii se aplică avansurilor, operațiune care este foarte bine asociată și cu depunerea și emiterea biletelor. Și aici inexistența emisiei acordă o mai mare latitudine.

1) Avansurile, atât asupra valorilor mobiliare, cât și asupra bunurilor, trebuie să prezinte într-o măsură considerabilă condiția intrinsecă a garanției și, prin urmare, să fie și ușor fezabile: de aceea este necesar:

a) 	să facă o alegere atentă a gajurilor, de asemenea pentru a evita sarcinile de custodie și dificultățile de vânzare;

à) că valoarea gajului este estimată cu exactitate în preț; ceea ce nu este ușor, dacă lucrurile, care sunt acceptate ca gaj, sunt foarte vizibile ca număr și necesită o experiență vastă pentru a le constata valoarea: de aceea marile bănci limitează foarte mult numărul de bunuri, asupra cărora fac avansuri, chiar dacă are loc prezentarea. depozit verighete emise de firme de magazine generale;

c) că avansul este mai mic decât prețul pe care gajul îl poate avea pe piață. Atenție ușor de aplicat pentru monede și metale prețioase, mai puțin pentru titluri, cu atât mai puțin
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pentru bunuri propriu zise așa-numite, dintre care este deci necesar să se aleagă pe cele care au calitățile menționate mai sus (partea Π, cap. 2°, § 2, n. 2, litera C). Pentru titluri de valoare nu trebuie să depășească patru cincimi, pentru bunuri peste două treimi din valoarea lor actuală. Acceptarea valorilor mobiliare la valoarea curentă totală este o excepție, care se poate face numai în favoarea statului și pe baza unei prescripții legale. În orice caz, este prudent să respingem acele mărfuri și valori mobiliare care suferă variații mari de preț. Acest inconvenient poate fi remediat parțial prin instituirea obligației clientului de a acorda o garanție suplimentară de același tip sau de altă natură, în cazul în care reducerea prețului face ca valoarea gajului să scadă sub o anumită limită, sub sancțiunea decăderii obligației , adică cu obligația de a returna cu promptitudine suma înaintată acestuia;

d) 	că împrumutul se face pe termen scurt, ceea ce evită nu numai dezavantajele acumulării de obiecte și variațiile lor de valoare, dar și pericolul ca acesta să fie considerat de către client ca o formă permanentă de investiție de capital și o subvenție de producție mai largă și variată;

e) 	că se fixează un maxim pentru fiecare avans pentru a nu risca prea mult la un singur împrumut, având în vedere calitatea gajului și capacitatea clientului de a furniza gajul suplimentar;

f) 	în cazul în care avansul se face pe certificate de depozit, preferă cele emise de firmele de antrepozit general existente în localitate, pentru ca mărfurile să poată fi ușor recunoscute și vândute;

g) 	în cazul în care gajul rămâne în mâinile debitorului, pentru a-l putea folosi și eventual înstrăina;
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2) 	În ceea ce privește condițiile extrinseci, avem:

d) 	capacitatea economică a băncii. Aceasta se poate reduce la mici avansuri asupra mărfurilor de diferite feluri, dacă modeste ca putere și cu caracter local, de asemenea, pentru a sprijini comerțul mic și mica industrie, în timp ce o mare instituție va trebui să se limiteze la operațiuni mari pe câteva bunuri mai mari. sau mai căutate de marile afaceri și marile industrii. Pe de altă parte, băncile mici vor trebui să fie mai precaute în privința titlurilor de valoare decât cele mari, care sunt mai capabile să le cunoască adevărata valoare;

b) 	starea pieţei, în funcţie de faptul că aceasta este deprimată sau excitată. În stare de depresie, și aici trebuie lărgit, restrâns în cazul unei tendințe spre speculație; jocul bursier pe valori mobiliare se poate hrăni din avansuri, care au venit să atenueze operațiunile reale de swap;

c) 	în cazul unei crize economice, avansurile pot fi un mijloc de salvare pentru probleme temporare; dar atunci este aproape doar marea instituţie capabilă să ajute comerţul instabil.

3) 	Se pune și întrebarea dacă rata dobânzii a avansurilor ar trebui să fie egală sau mai mare decât rata de actualizare. Vom vedea motivele pentru aceasta atunci când discutăm despre dinamica sau politica creditării bancare în sistemul de credit comercial.

A 3-a Atenție cu privire la contul curent activ.

Trebuie recomandat in cazul in care este combinat cu contul curent pasiv, deoarece in acest fel banca cunoaste mai bine starea economica a clientului. Este, de asemenea, mult

128 PARTEA II, INSTITUȚIILE DE CREDIT ÎN GENERAL, este indicat ca acesta să fie însoțit de garanții reale; mai ales în cazul creditelor ipotecare se face accesibil și proprietății funciare. Asta pentru siguranță. În ceea ce privește institutele, este mai bine ca cei mici să o ia în localitățile individuale, pentru că cunosc mai bine starea clienților. În caz de depresiune a pieței, poate fi necesar să se extindă aplicarea acesteia, deoarece este necesar să o restrângă în caz de entuziasm, deoarece poate servi ca instrument de speculație. În caz de criză, este mai puțin capabilă să presteze servicii, pentru că este o operațiune care nu se potrivește naturii marilor bănci emitente, singurele care pot rezista furtunilor economice fără șocuri.

4.° Precautii privind creditele ipotecare.

Această operațiune pe termen lung, a nu fi asociată cu emisiunea de bilete și care își găsește corespondența în emisiunea de titluri de valoare pe termen lung pentru credite funciare și agricole, este legată și de depozitul, exercitat cu prudență și în limitele în care numerarul . disponibilitatea și rambursarea regulată pot fi garantate.

Principalele precauții sunt:

a) 	buna alegere a imobilului ce urmeaza a fi ipotecat, excluzand anumite calitati, sau categorii, deoarece, о de valoare mica, sau in locuri cu venituri mici, sau greu de vanzare, sau supuse incendiului sau grindinii (in aceste doua cazuri puteti recurge la asigurare, care elimină acest defect);

b) 	estimare bună a veniturilor sale, ca criteriu mai sigur decât valoarea capitalului, care se calculează astfel pe baza venitului pentru operațiune;

c) 	limitarea împrumutului la o sumă mai mică decât valoarea principalului (de obicei jumătate, mai rar două treimi sau trei sferturi) calculată pe baza veniturilor;
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d) 	împrumutul trebuie acordat în mod normal pe o primă ipotecă;

e) 	este o modalitate secundară, dacă împrumutul trebuie făcut prin darea împrumutatului dosare sau bani obținuți din vânzarea directă a dosarelor realizată de instituție; totusi, este indicat ca vanzarea sa se faca numai in numele debitorului si intotdeauna si riguros numai dupa semnarea contractului de imprumut, pentru a evita abuzurile de emisie.

5. Precautii pentru locuri de munca directe sau investitii.

Lăsând deoparte forma aproape neobișnuită de cumpărare de mărfuri, care transformă banca într-un negustor sau un speculator la bursa de mărfuri, investițiile directe trebuie folosite ca operațiune având ca scop o utilizare permanentă a capitalului (tot deci pentru fonduri de rezervă sau fonduri de rezervă, din cauza posibilă disponibilitate inactivă etc.); prin urmare, alegerea lor trebuie să fie corectă: instrumente de credit solide sau proprietăți valoroase care sunt ușor de vândut.

Paguba este ca aici se desfasoara cu usurinta operatiunile de speculatie pe valori mobiliare si speculatii imobiliare, care au adus discreditarea creditului mobiliar si imobiliar, intentionand aceste denumiri in sensul special explicat mai sus. Prin urmare, legile o acordă în mod adecvat instituțiilor emitente doar în limite foarte limitate, cum ar fi pentru investirea fondului de rezervă și a activelor care nu provin din capital și bilete. În orice caz, abuzul nu scade seriozitatea operațiunii, dacă este făcut cu prudență și relativă cumpătare.

De regulă, băncilor le este interzis acea formă de angajare directă, care este cumpărarea propriilor acțiuni, prin interzicerea Fkruárií, Principiile finanțării bancare. 	9
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în general băncilor fiecare operațiune asupra acestora. Totuși, nu ni se pare că ne condamnăm atât de hotărât: uneori cu acele achiziții se reduce un capital excesiv și purtător de dobândă scăzută. Au fost bănci care au obținut o îmbunătățire reală. Nu se neagă că pot exista jocuri de noroc și speculații: se admite că poate provoca panică în rândul creditorilor, care își văd garanțiile diminuate; dar este și adevărat că uneori este o necesitate, cu excepția revânzării acțiunilor retrase, când măsura și-a avut efectele bune (§ 3, Л, Π, 5°, c).

6. 	Atenționări pentru împrumuturile directe.

Ele sunt necesare, după cum spuneam, în special de către entitățile colective, publice, necesare, și în prima linie de către Stat, pentru nevoi urgente. Sunt periculoase, pentru că eventual pot lega soarta băncii strâns de cea a finanțelor, cu atât mai mult cu cât statele recurg mai ușor la ele în situații de bilanț sau de cheltuieli extraordinare, ca în caz de război. Dar ele sunt uneori o necesitate, și din moment ce sunt realizate de obicei doar de mari institute emitente, având în vedere cursul obligatoriu al bancnotelor, în cazul statului, sau cu acordul Guvernului, în cazul Municipiilor. și provincii, așa că o utilizare prudentă a acesteia depinde în mod corespunzător de judecata conducătorilor treburilor publice și nu de preceptele bancare.

7. 	Precauții pentru remiterea titlurilor de împrumut.

Dacă emisiunea se face în numele unor terți, este mai puțin riscantă pentru bănci decât atunci când se face în cont propriu, avansând capitalul împrumutatului. Depinde mult de acreditarea băncii, care întreprinde operațiunea. Mai bine este sindicatul, asociația multor bănci pentru operațiune, cu care riscul este împărțit. da

САР. ΙΠ, MANAGEMENTUL INSTITUȚIILOR DE CREDIT, ECO. Se adoptă și 131 de combinații, care pot crește sau micșora pericolul; astfel, dacă banca emite în numele altora, dar garantează plasarea în siguranță a uneia dintre părți, își mărește obligațiile; astfel dacă acceptă doar o parte din împrumut în cont propriu, rezervându-și pentru restul dreptului de prim refuz, acolo unde vede că plasarea este ușoară, se plasează în condiții mai bune decât asumându-și întreaga operațiune pe cont propriu. . Deci, atunci când sindicatul de angajare cedează altor subsindicate, acestea din urmă sunt mult mai sigure, dar acestea se regăsesc cu mai puține probabilități de câștig și cu un risc mai mare de plasare.

În sine operațiunea este legitimă. Defectul său major constă în faptul că poate fi ușor combinat în practică și, de regulă, este combinat cu speculațiile. Abuzurile care au urmat și încă nu ne determină, într-adevăr, să o considerăm ca pe o operațiune de neîncadrat printre cele importante și recomandate nici măcar instituțiilor bancare serioase. Dar cu siguranță ar fi necesar ca aceștia să exercite un răspuns mai sever la piață și să-și reprime activitatea excesiv de condusă, mai degrabă decât să-i lase frâu liber.

§5.-0) Atenţie cu privire la alte mijloace disponibile.

Capitalul și fondul de rezervă sau masa de respect sunt examinate aici.

l.° Capitală.

Nu se poate face o determinare a priori a înălțimii capitalului; depinde în principal, după cum vom vedea, de operațiunile pasive ale băncii.

De asemenea, acestea trebuie examinate pentru a decide dacă trebuie luate în considerare capitalul vărsat sau activele existente.

132 PARTEA II, INSTITUȚIILE DE CREDIT ÎN GENERAL, în principal ca fond de garantare sau ca fond combinat de garanție și funcționare.

Să facem o abstracție din capitalul încă de plătit dar de colectare sigură, care este cu siguranță un fond de garantare. П capitalul vărsat acționează ca fond de garantare, dacă compensează orice pierderi în cursul anului; acţionează ca fond de operare atunci când încep operaţiunile băncii. Dar în rest metodele de utilizare sunt identice oricare ar fi destinația; capitalul trebuie folosit în cele mai solide operațiuni și de aceea investițiile și avansurile pe titluri nu sunt de luat în considerare, așa cum o fac unii superficial, investițiile și avansurile pe titluri sunt mai potrivite decât reducerile, titlurile de muncă permanentă sunt de preferat facturilor; Cu toate acestea, o combinație corectă a acestora este lăudabilă, chiar dacă cu o prevalență a primelor.

Observăm însă cum operațiunile pasive determină înălțimea capitalului și aplicarea capitalului la garantare și exercițiu, alegând principalele tipuri de operațiuni pasive.

a) 	Pentru emiterea de obligațiuni pe termen lung pentru împrumuturi terenuri sau agricole, instituțiile au nevoie de capital ca fond de rulment numai atunci când, pentru a-și începe activitatea și înainte de a obține dreptul de a emite terenuri sau certificate agricole, trebuie să acorde împrumuturi în numerar. Dar din moment ce aceste împrumuturi în numerar se sting treptat, iar capitalul corespunzător este înlocuit în cea mai mare parte cu tot atâtea bilete funciare aflate deja în circulație, care rămân legate în depozit în cuferele instituției, atunci capitalul servește doar la garantarea dobânzii și a amortizarii regulate a cartel restante și rămâne fond de garantare. - Cand

САР. Ш, MANAGEMENTUL INSTITUȚIILE DE CREDIT, ETC. 133 capitalul nu a fost constituit prin actiuni, ci asigurat de o alta institutie, si a servit aceluiasi scop, suferind o transformare asemanatoare, poarta denumirea de fond cedat si nici macar de capital in bilant, aratandu-si astfel mai bine caracterul de fond de garantare. . - Când atunci institutului i s-a permis să-și înceapă operațiunile fără să facă împrumuturi bănești, procurându-se imediat mijloacele cu emiterea de bilete, atunci capitalul nu se prezintă niciodată ca un fond operațional, ci a fost și este exclusiv un fond de garantare, iar acesta este titlu pe care îl poartă în bilanțurile institutului și a servit și servește numai pentru garantarea dobânzii și amortizarea regulată a cambiilor aflate în circulație. — În astfel de cazuri, prin urmare, capitalul poate fi foarte limitat, cu atât mai mult cu cât valoarea operațiunilor în cambii nu este fixată la maxim; chiar și atunci când acest maxim este stabilit ca multiplu al fondului de garantare, de obicei se alege un multiplu ridicat (de exemplu, de zece ori) și, prin urmare, nici atunci fondul nu trebuie să fie substanțial.

Utilizarea fondului de garantare negrevat în obligațiuni se poate face în cele mai bune moduri care să asigure implementarea sa ușoară, deși sunt de preferat investițiile permanente, cum ar fi în obligațiuni guvernamentale sau garantate de guvern.

b) 	Pentru depozite, întrucât fondul de rulment este derivat în principal din aceasta, capitalul este, de asemenea, în principal un fond de garantare și servește, dacă este utilizat în titluri de valoare solide și acreditate,* pentru a oferi* deponenților o garanție vizibilă. Cu toate acestea, pentru a începe operațiunile și pentru a oferi primele fonduri, trebuie să fie și parțial un fond de funcționare. Atenție de respectat sau nedorirea de a înființa bănci de depozit cu capital vărsat prea vizibil: acest lucru va servi pentru a înșela publicul și poate pentru a atrage
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depozitele sunt rare, dar nu va fi întotdeauna ușor de utilizat, iar atunci capitalul primește puțină remunerație, banca pierde credit și uneori trebuie să rezolve reducerea capitalului cu daune grave; capitalul prea mare poate fi astfel un vierme care roade o bancă chiar de la început»

c) 	Pentru remiterea biletelor, întrucât începerea operațiunilor trebuie să se facă cu o rezervă metalică, care servește drept bază pentru emitere și servește la garantarea schimbului de bilete, capitalul trebuie aplicat parțial ca fond de funcționare. Mai mult, întrucât utilizările cel mai bine recomandate unor astfel de instituții (reduceri și avansuri) sunt, dacă sunt bine reglementate, de o mare soliditate, deci sunt aceleași la care trebuie aplicat capitalul; prin urmare, nu este necesar să trecem la exagerările anumitor legislații (cea, de exemplu, a Statelor Unite ale Americii de Nord), care obligă o parte vizibilă a capitalului să fie imobilizată în obligațiuni permanente ca garanție exclusivă pentru titluri, cu care practic, și vom vedea, emiterea s-a făcut o operațiune secundară. Astfel, în general, capitalul instituțiilor emitente trebuie să fie mai substanțial decât cel al instituțiilor de depozit numai; în primul rând, pentru că emisia nu poate fi decât un multiplu mic al rezervei metalice, iar aceasta nu va deveni niciodată mare, dacă institutul nu poate obține de la început una considerabilă cu mijloace proprii, care să atragă, inspirând încrederea publicului, chiar și plăți în metal. în loc de cambii, iar acestea să rămână în circulație fără ca acestea să apară la schimb; în al doilea rând, pentru că capitalul care urmează să fie folosit pentru a garanta solvabilitatea instituției și pentru a crește încrederea deținătorilor de bilete, ar fi prea mic în comparație cu rezerva și nu ar îndeplini scopul acesteia; al treilea, pentru că de regulă

САР. Ш, MANAGEMENTUL INSTITUȚIILE DE CREDIT, ETC. 135 legislația stabilește emisiunea totală a fiecărei bănci la un multiplu mic (exemplu: triplu) al capitalului său; prin urmare, o instituție cu capital mic va avea întotdeauna o emisiune scăzută. Acest ultim caz poate fi considerat excepțional, dar în schimb în sistemul pluralității de institute legiuitorul renunță cu greu la fixarea acestei limite.

d) 	Pentru emisiunea de obligaţiuni transferabile pe termen lung, garantate asupra valorilor mobiliare achiziţionate, capitalul serveşte în mod obligatoriu ca capital de lucru pentru astfel de achiziţii; mai mult, întrucât titlurile sunt pentru aceste bănci singurul mijloc de angajare a capitalului considerat și fond de garantare, se poate spune că în acest tip de operațiuni se confundă cele două funcții ale capitalului.

al 2-lea fond de rezervă sau masa de rezervă.

Formarea unui fond de rezervă sau a masei de respect are loc în mod normal printr-o retragere din profiturile anuale. Uneori îi sunt alocate orice profit, cum ar fi profitul obținut din emisiunea de noi acțiuni cu o valoare mai mare decât valoarea nominală etc. Mărimea acestui fond de rezervă depinde de scopul său special și este de obicei determinată proporțional cu capitalul (o zecime, o opta, o cincime, un sfert).

Un fond de rezervă poate avea unul, două sau toate următoarele scopuri:

a) 	Poate fi folosit în primul rând pentru a acoperi orice pierderi din timpul anului. Acestea se pot întâmpla, și se întâmplă de obicei, chiar dacă conducerea a fost foarte atentă: falimentele unor persoane, pentru care s-au actualizat cambii, reduceri ale valorii titlurilor, la care s-au făcut avansuri etc. Această stare de fapt poate fi uneori agravată de o criză. — Apoi există pierderi excepționale, accidentale, care decurg din
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b) 	Fondul de rezervă poate fi utilizat pentru majorarea dividendelor în anii în care acestea, din cauza circumstanțelor de gestiune, sunt prea mici în comparație cu dobânda pe care capitalul o obține în mod normal pe piață. Acest lucru este benefic pentru creditul instituției, deoarece împiedică deprecierea acțiunilor sale, iar capitalul său menține astfel valoarea de piață a tuturor celorlalte investiții; este corect, pentru că acționarii au renunțat la o parte din profit în anii buni și sunt astfel răsplătiți pentru bunăstarea lor. Unele bănci merg până acolo încât îl distribuie între acționari după o perioadă destul de lungă de timp, apoi reîncep formarea lui.

c) 	Fondul de rezerva poate procura o majorare a capitalului si a fondului de functionare. Acest lucru poate da prilej acelei prevederi, pe care am lăudat-o mai sus, atunci când este aplicabilă, de a nu începe operațiuni cu un capital prea mare. Odată constituit un fond de rezervă, dacă acesta depășește limita legală sau necesară, excedentul poate fi imputat în capital, iar astfel acesta se mărește treptat, iar încrederea publicului crește, diferența dintre nominal și vărsat fără a se cere noi sacrificii din partea actionarilor, care se gasesc mai in siguranta datorita creditului mai mare al institutiei si obtin profituri mai mari. La fel se întâmplă și atunci când profiturile obținute din fondul de rezervă nu sunt distribuite, ci folosite ca fond de funcționare: disponibilitatea instituției și deci profiturile cresc, și astfel dividendele devin treptat mai generoase, acționarul este mai legat, care vede. o creștere a i

COD POȘTAL. Ili, MANAGEMENTUL INSTITUȚIUNILOR DE CREDIT, ETC. 137 contribuţiile sale la fondul social, la institut; actiunile se pastreaza cu mai multa tenacitate si se negociaza mai putin, scapandu-se astfel de influenta pernicioasa a speculatiei. O situație similară se întâmplă atunci când în societățile de credit cu răspundere nelimitată asociații sunt uneori creditați cu o parte din ce în ce mai mare din fondul de rezervă pe măsură ce acesta crește, proporțional cu participarea lor la capital.

Utilizarea fondului de rezervă, care se ține cont în mod special în bilanțuri, poate avea loc în operațiunile obișnuite de creditare; cu toate acestea, se preferă angajarea permanentă, la fel ca și investiția, cu achiziționarea directă de valori mobiliare și nici nu sunt excluse proprietățile imobiliare, precum cele folosite de bancă ca sediu al birourilor sale; acestea, în caz de lichidare sau faliment, sunt ultimul lucru care trebuie înstrăinat; astfel fondul de rezervă, destinat să acopere și această din urmă eventualitate, poate include în mod adecvat astfel de proprietăți printre activele sale.

§ β· Ca subiect ce ține de managementul instituțiilor de credit, și pentru a oferi informații complete despre acesta, vom face aici o ultimă mențiune a profiturilor acestora. 'Profiturile bancherului au două surse: una este diferența dintre dobânda pe care o plătește deponenților și pe care o primește la reduceri, avansuri și împrumuturi; celălalt este un drept de comision sau comision, pe care îl primește asupra operațiunilor pe care le efectuează. Dacă bancherul plătește 6% la depozite și cere 7% la reduceri, diferența formează profitul lui; mai mult, de fiecare dată când primește sau returnează un depozit, care întoarce banca, care reduce o notă, care face un avans și care plătește sau încasează sau com-
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pere sau vinde pentru unul dintre clientii sai, el pretinde un mic salariu de atatia procente la operatiunea, care se numeste comision si este considerat ca recompensa pentru cheltuielile si eforturile pe care i le provoaca diversele operatiuni > (Rota).
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CAPITOLUL IV.

CONSTITUȚIA INSTITUȚIILOR DE CREDIT

ȘI NOBMS-UL JURIDIC AL MANAGEMENTULUI LOBO. amestecul statului.

§ 1. Constituirea institutiilor de credit este o chestiune care se reintra in sistemul general de constituire a intreprinderilor economice, iar pentru a o epuiza ar fi necesara refacerea intregului tratare a acestui subiect. Prin urmare, este suficient de observat că instituțiile de credit și-au asumat atât toate formele fundamentale sau tipice de afaceri, care sunt reglementate în mod special de legile comerciale, cât și cele mai variate combinații ale acestora.

Găsim, pentru a cita exemple, instituții de credit înființate sub forma de

1. 	° Parteneriat general (cum ar fi așa-numitele bănci private engleze).

2. 	° Parteneriat în comandită (ca unele dintre băncile private suedeze).

3. 	° Societate pe acțiuni cu răspundere nelimitată (cum ar fi băncile scoțiene, parte a băncilor private suedeze), indiferent dacă
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chiar și numai pentru unele operațiuni, cum ar fi remiterea biletelor (cum ar fi British Joint Stocks).

4. 	Societăţile pe acţiuni (deci societăţile ordinare de credit şi cele patru institute emitente de acţiuni din Italia).

5. 	° Societăți cooperative:

a) 	cu răspundere nelimitată (cum ar fi majoritatea băncilor poporului german și băncilor rurale germane și italiene);

b) 	cu răspundere limitată (cum ar fi băncile populare italiene).

6. 	° Asociații voluntare sau coercitive ale proprietarilor (ca multe instituții de proprietari din Germania), care s-au format:

d) 	cu răspundere solidară;

b) 	cu răspundere solidară limitată la valoarea proprietăților ipotecate sau la o parte din creanța inițială;

c) 	fără răspundere solidară și cu capital восіаіѳ.

7. 	° Corporații cu active proprii о constând din organisme publice colective (cum ar fi Banca de Stat a Suediei și Banca Rusiei) о eventual oferite și de instituții de credit, asigurări sociale sau caritabile (cum ar fi unele dintre instituțiile noastre de credit funciar) sau obținute prin transformarea acestora și cu subvenții de stat (cum ar fi Băncile din Napoli și Sicilia).

Pentru a face aceste combinații și mai variate sunt amestecul statului în ordinea lor internă și relațiile institutelor cu acesta.

Astfel, marile instituții emitente au, acum de fapt, acum de drept și de fapt, un caracter public, în timp ce variază foarte mult în constituție.

a) Bănci 	absolut private, adică neguvernamentale
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b) 	Pentru băncile formate cu capital privat, statul și-a rezervat dreptul de a numi sau confirma administratori superiori, cum ar fi pentru Banca Franței, Banca Austro-Ungară, Banca Belgiei, Țările de Jos și Danemarca; iar la aceasta se adaugă uneori o imixtiune mai directă în management, astfel încât să facă din banca aproape o instituție de stat, la fel ca în cazul Băncii Imperiale Germane.

c) 	Au fost înființate alte bănci cu capital parțial public și parțial privat, cum ar fi Banca Norvegiei, care are directori numiți de reprezentanța națională.

d) 	Alte bănci sunt corporații cu active proprii, dar cu amestecul statului în numirea administratorilor superiori, cum ar fi Băncile din Napoli și Sicilia.

În aceste condiții, orice discuție generală despre cele mai bune forme de înființare a instituțiilor de credit este inutilă, la fel cum problema băncilor de stat și nestatale este cel puțin de importanță secundară. Nicio formă nu pare nepotrivită sau ilegitimă; toate prezentau avantaje deosebite sau măcar dădeau roade bune, la fel cum toate prezentau dezavantaje și defecte. Prin urmare, trebuie concluzionat că tradițiile și nevoile vieții economice, legislația comercială mai mult sau mai puțin severă realizată și bine aplicată, ordinea politică și administrativă a diferitelor țări, pe de o parte, și calitatea operațiunilor, pe de altă parte, au contribuit mai degrabă să o facă să adopte o formă care

142 PARTEA π, INSTITUȚIILE CBEDITO ÎN GENERAL, celălalt, sau să le facă să coexiste în aceeași țară. Este deci necesar să se decidă în funcție de cazuri și eventual în raport cu sistemul bancar; consecințele acestei ultime afecțiuni vor fi examinate de noi mai târziu (partea Ш).

§ 2. În schimb, este mai potrivit să menționăm câteva criterii directive cu privire la ingerința statului în management, făcând abstracție (pentru că nu este vorba de a da reguli teoretice ale administrației publice) de la instituțiile reale ale statului, care sunt confundate cu viața și ordinea ei. Prin ingerința statului înțelegem intervenția sa fie în dreptul legii, fie în organele executive. De aici două probleme: cea a limitelor disciplinelor legislative în ceea ce privește managementul și cea a limitelor supravegherii guvernamentale.

I. 	În ceea ce privește disciplinele legislative, în mod firesc avem de-a face aici cu prescripțiile, care reies din dreptul civil și comercial comun, cărora le sunt supuse și instituțiile de credit în măsura în care le este aplicabil, și cu prescripțiile care sunt în un anumit mod independent de sistemul bancar, din cauza celor, care derivă din acesta, vom vorbi mai târziu (partea a III-a). Mai mult, am menționat deja ici și colo măsuri legale sau adoptate sau adecvate și nu este nevoie să repetă enumerarea acestora.

Acestea fiind spuse, vom spune imediat că o lege a instituțiilor de credit trebuie să se întemeieze pe acele principii de libertate, din care izvorăște varietatea atitudinilor și fluența mișcărilor, recunoscute în zilele noastre ca indispensabile tuturor întreprinderilor economice. Trebuie deci să se limiteze la dictarea normelor generale, odată respectate, care instituții pot funcționa în cercul de acțiune pe care și-au ales-o și acele norme speciale^

COD POȘTAL. IV, INFIINTAREA INSTITUTIILOR DE CREDIT, ETC. 143 care constituie o protecție suficientă a intereselor publicului în punctele cele mai relevante, totul fără a depăși reguli minuțioase, care pe de o parte ar împiedica acea agilitate și promptitudine, care este condiția supremă a operațiunilor de credit poate mai mult decât oricare alta. forma de activitate economică, iar pe de altă parte ar crea iluzii în public și ar impune statului o responsabilitate, pe care acesta nu și-o poate asuma din lipsă de competență și imposibilitatea de a formula toate măsurile de precauție necesare practic cu legi și reguli.

Л) Regulile generale sunt cele de publicitate si responsabilitate.

Aceste prescripții, care stau la baza sistemului actual de societăți comerciale, trebuie aplicate, eventual făcându-le mai stricte, tuturor formelor de instituții de credit, fără excepție (chiar și instituțiilor de stat). Astfel, în ceea ce privește publicitatea, dreptul comercial comun în sine a făcut-o deja în mod convenabil (exemplu: Codul comercial italian, art. 177), impunând societăților care au ca obiect principal exercitarea creditului o obligație, pe care nu o au alte societati comerciale, sa depuna la autoritatea judiciara, in primele zile ale fiecarei luni, situatia acestora referitor la luna precedenta, prezentata dupa modelul stabilit de guvern si certificata ca veridifica cu o declaratie semnata de directori si auditori legali. . Amploarea acestei mai mari rigoare în comparație cu publicitatea depinde atunci de calitatea operațiunilor pasive; pentru instituțiile care emit obligațiuni ipotecare pe termen lung, publicarea situațiilor acestora va fi suficientă, de exemplu, la două luni sau trimestrial; pentru cei care emit titluri de valoare pe termen lung
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La fel, în ceea ce privește răspunderea, vedem legi speciale care agravează prevederile dreptului comun, și aici și cu mai mult sau mai puțină rigoare în funcție de diversitatea operațiunilor pasive. Astfel, ca să citez unul dintre exemplele noastre recente, legea din 30 iunie 1891, n.° 314, impune un impozit echivalent cu dublul întregului cuantum al reducerii la eliberarea biletelor care depășesc limita maximă stabilită de lege.

B) Regulile speciale sunt cele care se referă la autorizarea dată de stat pentru exercitarea anumitor operațiuni pasive, la prescripțiile de urmat în acest exercițiu și la concesionarea sau interzicerea în consecință a unor operațiuni active. Să ne uităm la ele, luând ca bază a investigației operațiunile pasive.

1. 	° Pentru institutele care exercită depozitul nu există niciun motiv să se dicteze reguli speciale, fiind suficientă dreptul comercial comun, deși în prezent tendința întregului sistem spre o mare artificialitate și complicație a determinat unele legislații să se retragă de la această abținere. .

2. 	° Pentru institutele care emit obligaţiuni pe termen lung, nici măcar nu există motive de prescripţii speciale, altele decât cele ale dreptului comercial comun, cu atât mai mult pentru natura speculaţiei, care este adesea asociată acestei operaţiuni. Este providențial că caracterul său aleatoriu apare dezvăluit în ochii publicului și nu este într-un fel legitimat de autorizații date de stat, sau de favorurile sale, așa cum s-a întâmplat cu prea celebrul Crédit mobilier.

COD POȘTAL. IV, CONSTITUȚIA INSTITUȚIILOR DE CREDIT, ETC. 145 francezi sub cel de-al doilea Imperiu. Mai mult decât atât, fiind aproape inevitabil legată de tranzacțiile bursiere, care nu sunt tranzacții de credit reale și adecvate, legea (eventual specială, dacă dreptul comercial comun nu este suficient) se poate arăta a fi foarte severă față de acestea din urmă și, prin urmare, indirect. influenţa conduita institutelor de credit.credit în cauză.

3. Pentru instituțiile care emit obligațiuni pe termen lung terenuri sau agricole, relațiile dintre această emisiune și garanțiile sale sunt atât de greu de constatat (iar maturitatea îndelungată a creditului în sine crește dificultatea), încât este acum recunoscută drept legitimă intervenția. al Statului să asigure, în beneficiul deținătorilor de certificate, respectarea principiului fundamental, adică corespondența exactă între cuantumul certificatelor emise și cel al creditelor deținute în garanție. Toate celelalte prescripții apar de aici, cum ar fi:

a) 	autorizarea de a elibera certificatele eliberate de stat;

b) 	fixarea valorii nominale și a dobânzii la bilete;

c) 	stabilirea formularelor de eliberare și retragere a acestora;

d) 	determinarea calitatii creditelor acordate cu emiterea de bilete, si a limitelor in ceea ce priveste durata acestora (si eventual in raport cu scopul, daca de aceasta depinde concesiunea) si valoarea garantiilor;

e) 	indicarea operațiunilor interzise, deoarece sunt ireconciliabile cu gestionarea corectă a acelei operațiuni fundamentale.

În schimb, prevederile privind celelalte operațiuni permise par inutile sau cel puțin nepotrivite.

Fkrbaris, Principiile științei bancare, 	10
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4. Pentru institutele care emit bancnote, prescripțiile au fost și sunt și mai mici, în parte pentru cele reale, în parte pentru presupusele pericole ale acestui instrument de circulație. În adevăr, a fost adesea depășită și exagerată și mai sus (cap. 3.°, § 3, A și В, Π, 2.°) am avut grijă să le amintim pe acelea pe care legea și regulamentele nu trebuie să le conțină. În orice caz, simpla existență a acestei operațiuni pasive obligă la sancționarea unui anumit număr de reguli speciale: reținem următoarele, dintre care unele se reînnoiesc și se completează pe cele deja indicate (loc. cit.):

a) 	stabilirea unui capital minim care trebuie deținut pentru efectuarea respectivei operațiuni;

b) 	eliberarea autorizaţiei acordate de stat instituţiilor care au capitalul necesar;

c) 	cuantumul emisiunii efective la un multiplu al rezervei metalice si, eventual, cuantumul emisiunii potentiale totale la un multiplu al capitalului, cu optiunea de a merge mai departe, permanent cu rezerva metalica integrala, temporar in cazuri de urgenta; necesitate comerciala, cu precautii si frane speciale;

et) tăierea biletelor;

e) 	obligaţia schimbului de vedere;

f) 	acceptarea reciprocă a biletelor și confirmate;

g) 	determinarea operațiunilor interzise; prescrierea obligatorie este ușoară, deoarece este negativă;

acolo) determinarea operațiunilor permise, indicându-le simplu și fără a intra în detaliu, întrucât se pare că procesele-verbale reguli, sau chiar doar cele privind punctele cele mai evidente și mai ușor de evidențiat (cum ar fi numărul de semnături de pe actele de plată admise la discountul, suma care urmează să fie avansată asupra titlurilor de valoare proporțional
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i) dispoziții speciale privind utilizarea capitalului și a fondului de rezervă sau a masei de rezervă, atunci când constituie excepții de la operațiunile interzise (astfel sunt permise utilizări directe pentru fondul de rezervă, care sunt în mod normal cuprinse în interdicție).

p. Supravegherea din partea Guvernului trebuie să se limiteze tocmai la executarea prescripțiilor legislației speciale, ale căreia am conturat acum liniile fundamentale. Prin urmare, va fi mai mult sau mai puțin amplă și intruzivă cu cât vor fi mai mult sau mai puțin detaliate și multiple prevederile și frânele, pe care legea le-ar fi crezut că le sancționează. Întinderea protecției încredințate puterii executive variază exact cu conținutul legii.

În plus, formele de supraveghere sunt legate de ordinea administrativă, și nu intră în domeniul investigațiilor noastre, cu atât mai mult cu cât pot fi foarte variate și toate la fel de eficiente, sau eventual ineficiente.

Bibliografie·

Lucrările citate în capitolul II al acestei Părți, la aceleași locuri; si apoi mai ales:

Wagnee, op., cit., în Schonberg's Handbuch, § 67-71, 84-96, și lucrarea sa specială citată System der Zetr tdbankpolitik (Freiburg 1873), passim.

Pentru § 1 vezi și:

Bagehot, op. cit., cap. 8-10.

Sbbojavacoa, Note de statistică şi legislaţie comparată asupra instituţiilor de credit funciar (Roma 1884), Introd.

PARTEA III.

1 SISTEME DE CREDIT

INSTITUȚII DE E-CREDIT.

CAPITOLUL I

CONCEPTUL DE SISTEME DE CREDIT

SI INSTITUTIILE DE CREDIT. CLASIFICAREA ACESTORA din punct de vedere TEHNIC.

§ 1. Din investigaţiile noastre anterioare reiese că creditul are în primul rând scopul de a servi producţia prin promovarea formării şi mişcării capitalului, adică prin desemnarea cu cuvântul capitate a totalităţii produselor, care sunt destinate a fi folosite pentru producția ulterioară, creditul este unul dintre mijloacele prin care acele produse sunt direcționate către această intenție, pentru a-și îndeplini misiunea în viața economică. Mai ales, creditul facilitează formarea capitalului sub formă de bani și îl îndrumă către achiziționarea tuturor instrumentelor de producție, în prezent în perfecționare continuă, și contribuie astfel la acea prelungire a procesului productiv, care este condiția maximului său. eficacitate și i-a dat astăzi măreția și complicația admirabilă.

Pornind de la această ipoteză, de acum înainte va trebui să excludem din discuția noastră moștenirea definitivă, și deci creditul public, care este în primul rând astfel. Sa spunem
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în principal, deoarece creditul public devine productiv în sensul strict economic al cuvântului (vezi Partea I, Capitolul 2, § 6), dacă este utilizat pentru crearea proprietății fiscale (de exemplu, construcția de căi ferate în proprietatea statului); dar, pe lângă faptul că acest caz nu este deloc general și nici nu reprezintă o utilizare obișnuită a creditului public, există întotdeauna această diferență față de creditul social productiv și anume că intenția de a procura o utilitate generală indiferent de productivitatea economică a utilizării capitalului. Mai mult, creditul public, care deservește un organism colectiv necesar, care îl folosește pentru el însuși cu forme particulare predeterminate de lege, nu prezintă acea varietate de forme și acel aranjament special al intermediarilor, care deosebesc creditul în ordinea socială. Acesta va fi examinat numai în măsura în care dă naștere unei forme speciale de activitate din partea intermediarilor de credite, cum ar fi în cazul acordării de împrumuturi publice.

Creditul, care ne apare astfel exclusiv ca productiv, trebuie să-și asume în mod firesc atitudini diferite în funcție de calitatea producției căreia îi acordă subvenția.

Acum, în împletirea fenomenelor economice nu se pot marca clar granițele dintre diversele forme de producție, iar acest fapt, așa cum a produs incertitudini cu privire la clasificarea lor, generează și serioase inconveniente atunci când este vorba de determinarea formei creditului. cel mai potrivit pentru fiecare dintre ele. Astfel, de exemplu, creșterea animalelor are unele dintre caracteristicile industriei prelucrătoare, deoarece urmărește să perfecționeze produsul oferit de natură pentru a-l adapta mai bine nevoilor omului și pentru că

COD POȘTAL. I, NOTIUNEA DE SISTEME DE CREDIT, ECO. 153 folosește un capital circulant (aceleași animale crescute pentru vânzare și care nu sunt ținute pentru muncă de către proprietar) pe termen mai scurt care nu este industrie agricolă în sensul strict al cuvântului, care pune crescătorul de animale, în ceea ce privește creditul, în o poziție oarecum diferită față de fermier: în timp ce atunci apare o dificultate din faptul că creșterea animalelor este realizată în cea mai mare parte de către același, care se ocupă de industria agricolă, care necesită capital circulant pe termen lung: prin care, deoarece nu este posibilă separarea celor două calităţi de producător în forme diferite la aceeaşi persoană, rămâne incert dacă creditul care i-a fost acordat merge în favoarea uneia sau celeilalte forme de industrie pe care o exercită. Același lucru se poate spune și despre oenologia, care și mai distinct se prezintă ca o formă a industriei prelucrătoare, dar care se îmbină și foarte des (mai ales la noi) cu practicarea viticulturii. Silvicultură și cultivarea minelor sunt, la fel ca agricultura, două forme de industrie teritorială și, asemenea acesteia, se ocupă doar de producția de materii prime. Dar câtă diferență între ele în ceea ce privește exercițiul! Silvicultură este de obicei combinată cu agricultura și, ca și aceasta din urmă, utilizează capital circulant pe termen lung, sau mai degrabă pe termen foarte lung: cultivarea minelor, pe de altă parte, este de obicei complet independentă de agricultură, se desfășoară ca un industria în sine, folosește capitalul de lucru pe termen scurt și, prin urmare, se află, în ceea ce privește creditul, într-o situație identică cu cea a industriei prelucrătoare. În schimb, industria construcțiilor, care este, de asemenea, o modificare a formei și, parțial, a substanței produselor din alte industrii și, prin urmare, ar putea părea a fi o industrie prelucrătoare (industrie în sens strict), utilizează capitalul în jurul valorii de
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curge pe termen foarte lung și, prin urmare, în ceea ce privește creditul, are multe dintre caracteristicile industriei agricole.

Printre formele de producție este inclusă și industria comercială. Într-adevăr, productivitatea sa economică se manifestă ca unul dintre factorii de circulație a bogăției. Dar producția de astăzi se bazează pe diviziunea muncii, presupune schimb, este produsă pentru a vinde, și de aceea circulația nu a fost considerată incorect ca o formă, deși indirectă, de producție. Acum, în industria comercială găsim două tipuri diferite. Comerțul în sensul strict al termenului, adică distribuția, se ocupă de cumpărarea și revânzarea de bunuri și mediază circulația mărfurilor de la producători la consumatori: folosește aproape exclusiv capital de lucru pe termen scurt. Pe de altă parte, comerțul cu transporturi, care asigură circulația din loc în loc a persoanelor, mărfurilor și știrilor, se desfășoară preponderent cu capital fix împreună cu un capital circulant pe termen relativ scurt, iar în acest sens se apropie de industria prelucrătoare ( industrie în sens strict), care are și un capital fix mare și capital circulant mai mult sau mai puțin pe termen scurt.

Prin urmare, măsura diferită, în care mai întâi capitalul fix și capitalul circulant și apoi capitalul circulant pe termen scurt sau pe termen lung intră ca factori de producție, modifică starea formelor individuale ale acestuia față de credit. Dar acest lucru nu este suficient, deoarece calitatea oamenilor implicați în producție influențează și această condiție, întrucât aceeași persoană poate combina în activitatea sa două industrii, care diferă în ceea ce privește capitalul pe care îl folosește predominant.
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§ 2. Pornind de la aceste criterii, trebuie să uităm de clasificările obișnuite ale formelor de producție și să continuăm investigația noastră în mod independent.

Știm că creditul este productiv atunci când prestația primită de la debitor este direcționată de acesta către producție nouă. Dar pe lângă aceasta, tocmai pentru că este debitor, trebuie să-și dedice activitatea personală pentru a se pune în situația de a îndeplini contraprestația promisă. Așadar, pentru el legea economiei, adică obținerea efectului de profit maxim cu cheltuielile minime, se rezolvă, în condiții de conformare a creditului, în obținerea beneficiului maxim din subvenția primită din credit, reducând în același timp la minimum aceasta, risc, cu privire la îndeplinirea contraperformanței.

Acum această condiție subiectivă trebuie să-și aibă corespondența într-o condiție obiectivă: creditul trebuie să se adapteze naturii speciale a activității economice a debitorului. Este evident absurd să ne așteptăm ca debitorul să beneficieze de capital pe termen scurt atunci când are nevoie de capital de lucru pe termen lung sau să-i ofere capital pe termen lung atunci când are nevoie doar de capital pe termen scurt.

Apoi, în aceste condiții, vor apărea diverse sisteme de creditare. Fiecare sistem va include formularele care ü ere *
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degetul trebuie sa-si asume in functie de conditiile personale si economice ale debitorului pentru a directiona capitalul catre productie cu efectul maxim util si riscul minim fata de indeplinirea contraprestatiei.

Ținând cont de diferitele forme de producție, dar examinate cu criteriile indicate mai sus, avem patru forme principale pe care creditul le poate lua în raport cu acestea.

I. 	П creditul vizează în primul rând furnizarea de capital de lucru pe termen scurt. Beneficiază astfel în primul rând comerțul în sens strict, cel al distribuției, care revinde produse achiziționate în cantități mai mari sau mai mici de la prag sau de vânzare cu amănuntul ; cumpără pe credit și plătește prețul mărfurilor după revânzare. O operațiune similară este efectuată și de producător, atunci când achiziționează materia primă, și plătește cu ajutorul creditului, achitând apoi datoria cu încasările din produsele fabricate: el poate obține și fonduri de funcționare cu credit, ca și pentru cumpărarea de combustibil, pentru plata salariilor muncitorilor etc. Dintre cele două, firește că primul poate beneficia mai bine de acest credit, deoarece preia marfa deja perfectă și efectuează zilnic operațiuni de vânzare, în timp ce al doilea are un proces de producție mai lung și trebuie să proceseze marfa pentru a le vinde: prin urmare, primul poate fi mai prompt decât al doilea în achitarea datoriilor și poate plăti mai repede. Constructorul de case și fermierul se află în această poziție doar în mod excepțional: primul când încasarea chiriilor este iminentă, al doilea când recoltarea produselor este iminentă. Subvențiile de credit în cauză se adresează în orice caz firmelor înființate și determină continuitatea procesului de producție prin promovarea tranzacționării, fără întrerupere, a

COD POȘTAL. I, CONCEPTUL DE SISTEME DE CREDIT, ETC. 157 produse. Reducerea, avansurile, contul curent activ, cele trei operațiuni principale active, toate sunt în slujba acestor forme de producție, iar băncile, care le așteaptă, își obțin mijloacele în principal din depozit sau în principal din emisiune de bilete. , sau din ambele, sunt cele mai vizibile dintre instituțiile de credit și cele care au furnizat material pentru formarea teoriei economice a băncilor în general. Prin urmare, natura operațiunilor lor pasive îi determină să aleagă acele operațiuni active, care merg prin preferință (și nu prin voință, ci prin necesitate) în beneficiul comercianților și, în limite mai restrânse, al industriașilor, aproape lăsând deoparte. constructorii de case și fermierii, adică ajutându-i doar în măsura în care pot beneficia de capital de lucru pe termen lung, ceea ce este puțin în comparație cu producția lor economică totală. Prin urmare, din funcția sa principală, vom numi acest credit, credit comercial.

2.° În al doilea rând, creditul se adresează tuturor acelor afaceri în care se utilizează și capital fix mare, și le subvenționează în special la momentul înființării lor, și ulterior atunci când au nevoie de capital nou. Această acțiune de credit se manifestă și prin promovarea nu numai a creării, ci și a comerțului cu titluri de credit, care reprezintă utilizarea de lungă durată a capitalului. Aici avem problema titlurilor de credit de tot felul. Unele sunt titluri publice, cum ar fi cele ale împrumuturilor de la stat, municipii, provincii sau emise cu garanția statului în numele entităților care desfășoară un serviciu public, cum ar fi companiile de căi ferate reglementate și supravegheate de stat: altele sunt private. titluri de valoare, ca acțiuni și obligațiuni ale companiilor, pe care le plantează și le exercită
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fabrici și fabrici, cultivă mine, construiesc mijloace de comunicație și transport pe uscat și pe mare; și deci aici subvenționează creditul, vrei industria prelucrătoare, care modifică produsele în formă și substanță, vrei industria traducerilor, care se ocupă cu transportul de mărfuri, oameni și știri, vrei industria minieră, care extrage produsele din Subteran. Acest credit poate fi numit industrial din scopul său principal, adică din faptul că promovează constituirea, transformarea și funcționarea societăților industriale. Dar din moment ce operează în special cu titluri de împrumut pe termen lung, care nu sunt întotdeauna emise pentru a oferi fonduri întreprinderilor industriale, și este legat de toate tranzacțiile cu titluri de valoare, care reprezintă angajarea permanentă a capitalului, deci cu o denumire mai largă și mai adecvată și consacrată. după limbajul afacerilor, se numește credit mobil.

3. În al treilea rând, creditul vizează promovarea proprietății imobiliare rustice și urbane, asistarea proprietarilor de terenuri și clădiri și asigură transformarea capitalului circulant în capital fix, făcându-l de regulă inseparabil de teren. Sub aspectul producției, misiunea sa principală ar fi Г de a facilita îmbunătățirea agriculturii și construcția sau reconstrucția clădirilor de uz rezidențial sau pentru exercitarea industriei și comerțului, contribuind la satisfacerea acestor nevoi individuale și sociale; dar de fapt subvenționează proprietarii de clădiri în orice scop. De asemenea, îi ajută pe cei care doresc să cumpere grajduri pe credit, sau să elibereze imobile de sarcinile care decurg din drepturi reale. Principala garanție, pe care o cere, este o ipotecă pe imobil. Este credit pe termen lung; debitorul poate plăti doar pe perioade lungi:
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4.° Creditul pe locul al patrulea subvenţionează fermierii, cei care practică agricultura în sens strict, exploatarea solului vegetal, au nevoie de capital într-un dublu scop, fie pentru îmbunătăţirea culturilor, fie pentru practica agricolă. Creditul ipotecar poate servi, de asemenea, primului scop, în timp ce creditul comercial poate servi și celui de-al doilea. Însă creditul funciar nu se preocupă de destinația banilor împrumuți: se ocupă de starea actuală și de valoarea terenului, ba chiar și împrumuturile pentru construcții noi sau renovări de locuințe se acordă după ce acestea au avut loc, sau proporțional, în pe care au avut loc, iar în stingerea obligaţiilor contractate pentru a le face: modul în care sunt gestionate nu îi permite să supravegheze folosirea banilor. După cum știm, creditul comercial are caracteristica de a fi un credit pe termen scurt, în timp ce fermierul are nevoie de capital de lucru pe termen lung. Mai mult, creditul comercial, dacă are caracter de real, de regulă înlătură garanția, gajul (ca și în avansurile asupra titlurilor de valoare), din disponibilitatea gratuită a debitorului, care nu-l poate folosi: în schimb pentru fermier gajul ca o regulă trebuie să rămână în mâinile lui și el trebuie să aibă puterea de a o folosi, ca atunci când vine vorba de stocurile vii și moarte ale unui fond, și, eventual, să aibă puterea de a o vinde pentru a plăti datoria, ca atunci când
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a alimentelor colectate la fund. Aceste împrejurări au dat naștere unei forme speciale de credit distincte de cele anterioare, care este desemnată drept credit agricol, din care profită și industria zootehnică, atât de strâns legată de industria agricolă.

Astfel, ținând cont de principalele caracteristici, și neglijând modalitățile secundare, ni se prezintă patru sisteme de creditare, cel comercial, cel mobil, terenul sau imobiliar, cel agricol.

Pentru punerea în practică a sistemului, trebuie să intervină instituțiile de credit, care trebuie să adopte atitudini și discipline speciale adecvate atingerii acestui scop. Prin urmare, fiecare sistem de credit dă viață unui sistem de instituții de credit, care va fi aranjamentul rațional al instituțiilor de credit pentru implementarea unui sistem de credit dat.

În același mod în care fiecare impozit și taxă trebuie să aibă și să aibă un caracter propriu, dar, pe lângă scopul unic, trebuie să fie coordonat cu toate celelalte impozite și taxe, pentru a crea un sistem fiscal, care să pună în aplicare principiile generale fundamentale. de impozitare oricare ar fi ele (și nu este nici necesar, nici oportun să le menționăm aici), deci instituțiile de credit individuale pot avea din punct de vedere tehnic un caracter aparte, dar trebuie să se coordoneze între ele pentru a constitui un sistem: fără aceasta este inutil să sperăm că acţiunea lor poate fi benefică economiei sociale în ansamblu. Suntem, din păcate, prea departe de acest ideal: dar este sarcina științei să-l sublinieze și să se pregătească pentru implementarea lui.
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§ 8. Si iata locul, pentru a da stiri complete despre conditiile reale ale institutiilor de credit si a face cunoscute denumirile, care se intalnesc zi de zi cu foarte mare varietate, sa faca o abstractizare pentru moment din sisteme. , și să dea o clasificare a instituțiilor după ü natura lor tehnică, cu excepția faptului că nu ne mai facem griji pentru aceste modalități practice.

< Sub aspectul tehnic, băncile se disting după operațiunile pasive și active, pe care le desfășoară în principal. Limitarea la o singură operație activă sau pasivă este rară. Dar, neapărat, având în vedere natura unei bănci de credit moderne, trebuie întotdeauna combinate cel puțin o operațiune pasivă și una activă, întrucât fondurile primite de la prima sunt folosite în cea din urmă. Așadar, în funcție de faptul că se ia în considerare unul sau celălalt aspect al afacerilor unei bănci, există un dublu principiu de distincție pentru fiecare bancă, adică fiecare bancă aparține întotdeauna simultan unui grup de operațiuni pasive și uneia de operațiuni active. Numele este de obicei ales în funcție de operațiunea principală la care dorește să se angajeze o bancă. Dar, deoarece dezvoltarea ulterioară se abate uneori de la scopul și intenția inițială, numele nu se potrivește întotdeauna băncii în timp. (Wagner).

I. 	După operația pasivă principală putem distinge:

Bănci de depozit, de conturi curente, de cecuri bancare (cecuri). Acestea se ocupă în principal de scontări, avansuri la titluri, contul curent activ, Fsrraris, Principiile științei bancare.' 	Acolo
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în al doilea rând împrumuturi directe sau investiții în valori mobiliare, rareori împrumuturi ipotecare.

2. 	° Băncile de emisiune în sens strict, cele care emit bilete. De regulă, au și un depozit: iar printre operațiunile active predomină reducerile și avansurile și nici contul curent activ nu este exclus (pentru băncile mai mici).

3. 	° Terenuri, ipoteci, imobiliare, bănci agricole, care eliberează certificate de teren și agricultură și acceptă depozite, în timp ce acordă împrumuturi la credite ipotecare, precum și, de asemenea, exercită accesoriu reduceri, conturi curente active, investiții.

p. În funcție de operația activă principală, se pot distinge următoarele:

1. 	° Băncile de reducere, în special de facturi.

2. 	Bănci de avansuri, împrumuturi gajate (de valori mobiliare și bunuri): uneori operează și conturi curente active.

3. 	Bănci ipotecare, care acordă împrumuturi pe credite ipotecare, inclusiv conturi curente.

4. 	Băncile de valori mobiliare, care subvenționează întreprinderile, procură remiterea acțiunilor și obligațiunilor, a titlurilor de împrumut etc. (numit uneori de companiile financiare engleze).

Denumirile reale sunt foarte variate. Unele combină tranzacțiile de credit și de debit în titlu și sunt numite bănci (sau bănci) de reduceri și depozite, de depozite și împrumuturi; altele menționează doar tranzacțiile de credit și sunt numite bănci (sau bănci) de reduceri și avansuri, de reduceri. și împrumuturi etc.

Alții își asumă drept titlu forma creditului, pe care intenționează să o exercite, determinată de scopul economic: deci avem bănci agricole, industriale, agricole și industriale, comerciale, industriale și comerciale, credit de valori mobiliare, granturi pentru firme etc.
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Altele poartă numele districtului administrativ sau regiunii în care își desfășoară activitatea, sau cel puțin își au sediul principal: aici avem Credito Sud, Sicilian, Toscan, Irpinia, Veneto, Ligurian, Banca samnit, friulian, lombard etc. : unele bănci sunt numite provinciale sau districtuale, iar multe poartă numele municipalității (Biellese, Cortonese, Prato, Salerno, CanicaUinese etc.) unde își au sediul.

În sfârșit, vom sublinia că în statisticile noastre oficiale, pe lângă instituțiile emitente, instituțiile de credit funciar și instituțiile de credit agricol, toate reglementate de legi speciale, există o clasă separată de societăți pe acțiuni care exercită credit, distinsă în

a) 	societățile cooperatiste de credit și băncile populare Acestea din urmă sunt și ele cooperative, dar nu au respectat în totalitate actualul cod comercial, așa cum au apărut înainte de promulgarea acestuia;

b) 	societăți de credit obișnuite, care sunt toate celelalte societăți de credit, cu excepția celor care au dreptul la aceasta

c) 	societatile de credit agricol, infiintate in conformitate cu legislatia speciala, in timp ce cele anterioare sunt reglementate numai de codul comercial.
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CAPITOLUL Π.

CREDIT COMERCIAL.

A. - Sisteme de beton.

§ 1. Am avut deja ocazia să subliniem mai sus că creditul comercial este cea mai distinctă, şi putem spune tipică, formă a creditului de astăzi, cea pe care se bazează în principal teoria bancară.

A explica în detaliu ordinea sa între toate popoarele civilizate ar fi o întreprindere mult mai mare decât este posibil în limitele acestei lucrări. Dar nici măcar nu este recomandabil să o încerci, deoarece teoriei ar aduce puține beneficii. În schimb, în scopuri științifice, discuția trebuie eventual legată de cele două operațiuni pasive fundamentale din care ia naștere și se bazează sistemul de credit comercial, adică depunerea și remiterea biletelor.

Astfel, tratamentul se împarte în mod natural în două părți.

În prima parte vom examina sistemele concrete, considerând depozitul ca operațiune fundamentală, dar ținând cont și de problematica biletelor, pentru că așa prinde viață sistemul general de credit comercial.
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Dar datorită naturii particulare, deja examinată mai sus (Partea I, cap. 2, § 5 și 6, și Partea П, cap. 2, § 5), a bancnotei, sistemul emisiunii acesteia capătă o figură a acesteia. proprie si da nastere unui sistem special de credit comercialj care are discipline proprii. Prin urmare, în partea a doua vom continua să vedem cum este constituit sistemul special al instituțiilor de remitere a biletelor.

Vom expune mai întâi ordonarea pozitivă a acestor sisteme în unele dintre principalele state, al căror studiu poate fi benefic în scopuri științifice, rezervând investigațiile teoretice, criticile și o notă privind instituțiile complementare pentru capitolele următoare.

§ 2. - Sisteme generale de beton.

l.° Țara în care sistemul general de credit comercial a atins cea mai mare perfecțiune relativă este Regatul Unit al Marii Britanii și Irlandei.

Depunerea aici constituie baza principală a sistemului și este susținută de emiterea de bilete, care însă oferă doar o foarte mică parte din mijloacele disponibile; pe aceste fundaţii întreaga mişcare a împrumuturilor şi plăţilor stă gigantică.

Totuși, în practica engleză, depozitul rezultă din toate elementele pe care le-am menționat mai sus (Partea П, cap. 2, § 4, l.°), adică nu numai din sumele efectiv plătite de deponent (inclusiv cele încasate în numele acestuia). , când încredințează băncii încasarea cambiilor, cecurilor, cupoanelor, dobânzilor etc.) într-un cont curent pe termen mai mult sau mai puțin lung, dar și a sumelor creditate acestuia într-un cont curent, precum și a sumele care sunt
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înregistrat la creditul său de către bancă atunci când obține un împrumut de la aceasta, de exemplu scontează o cambie și nu retrage suma. Aceasta sta la baza a ceea ce se numeste credit hook, credit de carte sau de registru, deoarece consta tocmai in inregistrarea tuturor acelor sume in registrele sau inregistrarile bancii la creditul clientului. Așa se explică modul în care statisticile engleze indică o cifră cu adevărat gigantică a depozitelor, adică aproximativ 500 de milioane de lire sterline, douăsprezece miliarde și jumătate din lire sterline noastre. Clientul are apoi acces liber la toate aceste sume și poate extrage cambii pe termen scurt și în special cecuri asupra acestora, să le plătească efectele pe care le-a acceptat, să obțină rambursarea în bani și note, să le transfere în contul său. creditorii și așa mai departe.

Billeta de bancă intră acum ca accesoriu în toată această mișcare de credit. Băncile mai mici din Anglia și Țara Galilor scad în fiecare zi în circulația lor fiduciară, care de la 7 milioane și jumătate de lire sterline în decembrie 1844 a scăzut puțin câte puțin la 2 milioane și jumătate în decembrie 1890; marea bancă depășește rar cu bancnotele sale suma de 25 de milioane de lire sterline, care, de altfel, ajunge să fie doar parțial cu adevărat fiduciară, întrucât banca deține un venit metalic care nu depășește doar 20 de milioane. Ce diferență enormă, așadar, față de cifra menționată mai sus pentru depozite! De acum înainte remiterea bancnotelor, în special de către banca mare, care este singura problemă cu adevărat importantă, devine un fel de masă de respect pentru creșterea disponibilității doar în perioadele de nevoi mai mari, dar temporare, ale pieței și în cazul excepțional al economiei. criză. Și condiții aproape identice apar în Scoția, unde ad
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peste 80 de milioane de lire sterline în depozite nu corespund cu aproximativ 7 milioane la emisiuni, iar în Irlanda, unde cifrele respective sunt mai puțin îndepărtate, adică 35 și 7 milioane, un indiciu al mai puțină prosperitate și perfecțiune a mecanismelor, dar totuși o dovadă clară a tendinţa actuală a depozitului la supremaţia ca factor de credit comercial.

Să vedem cum se întâmplă asta.

Pe piața monetară engleză, băncile sunt casierii unei mari părți a populației. Fiecare persoană lipsită de o oarecare avere, sau publică, își încredințează numerarul băncilor, adică păstrând în bancă, fie în contul curent, sumele de care știe că trebuie să aibă nevoie pentru cheltuielile zilnice și cele pe care eventual le are la dispoziție și nu dorește să le facă. păstrați cu - ea însăși nepurtător de dobândă și cu bătăile de cap cu custodie, dacă doriți ca sumele să îi fie creditate într-un cont curent activ sau cu ocazia unui împrumut, a cărui sumă nu ați retras, instruiți banca să efectuează plățile, fie prin tragere de cecuri și cambii pe termen scurt, fie punându-l să prezinte facturile pe care le-a acceptat (persoana); uneori cere rambursarea în metal sau bilete în măsura în care are nevoie.

Așa că fiecare își alege banca. Statul are Banca Angliei drept casier, marile firme londoneze folosesc fie Banca Angliei, fie o altă mare bancă londoneze, persoanele fizice apelează la băncile locale, adică la cele londoneze, dacă locuiesc acolo, sau la sucursalele băncilor londoneze sau la bănci de provincie (bănci de țară), dacă locuiesc în provincie. Băncile efectuează rambursări în metal sau bilete la cererea clientului; dar mai ales plătesc pentru el plătindu-i cecurile și facturile pe care le acceptă; dacă creditorul este
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client al aceleiași bănci, aceasta efectuează o operațiune de avizare, dacă în schimb cecul este prezentat de o altă bancă, căreia creditorul i-a încredințat spre încasare, primul (banca debitoare) recurge la compensare cu creditele pe care le are față de această altă bancă.

Vom avea ocazia să explicăm mecanismul unor astfel de avize și compensații într-un alt capitol. Aici este necesar doar să observăm modul în care sistemul a devenit general. Plata dobânzii la datoria publică are loc în mare măsură cu girări pe care Banca Angliei le face din contul statului în contul bancherilor, care au un cont curent la aceasta. Statul plătește persoane care nu au cont curent la Bancă, cu facturi pe termen scurt și cecuri bancare, care de regulă provin de la aceste persoane încredințate spre colectare bancherului lor. Marile case importatoare își plătesc datoria la vamă prin cecuri; colectorii transmit Băncii, casieriei statului, sumele lor reziduale, după efectuarea plăților, prin cambii și cecuri. Persoana particulară care vinde nu numai bunuri mobile, ci și bunuri imobile, sau încasează credite sau dobânzi sau chirii, acceptă cecuri în plată și invers persoana fizică care plătește datorii fie pentru lucruri cumpărate, fie pentru împrumuturi primite sau pe cale. de dobânzi sau chirii , plata cu cec: se trag o copie mare a cecurilor de mai puțin de o liră sterlină! Băncile trag cecuri unele împotriva altora, iar chiar și datoriile rezultate din compensarea reciprocă sunt plătite prin cecuri, care dau naștere la noi tranzacții de compensare.

Astfel, cecul bancar și, în al doilea rând, cambia, au înlocuit bancnota și în multe salarii.
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minți, care au fost făcute anterior cu aceasta; cu condiția ca persoana care trebuie să efectueze o plată să fie client al unei bănci, poate da în plată facturi sau cecuri pe termen scurt; și întrucât obiceiul de a avea propriul bancher se răspândește zilnic chiar și în rândul oamenilor cu avere foarte modestă, scăderea în folosirea bancnotelor poate fi ușor explicată; chiar şi furnizorii de produse alimentare de zi cu zi sunt plătiţi cu cecuri 1 Sistemul bancar care derivă din aceste condiţii este extraordinar.

Persoana fizică are depozitul său constituit în modul indicat mai sus. Îi servește în primul rând ca casă de marcat în sens strict, putând să tragă cecuri asupra ei pentru plățile lui obișnuite. În al doilea rând, depozitul îi servește ca un fel de rezervă (așa este desemnat și în limba engleză bancară, unde nu l-aș confunda cu o rezervă metalică), adică îl ajută pentru nevoi extraordinare (de exemplu, dacă are tratează o cambie iar trasul, care a acceptat-o, intră în insolvență, se găsește cu depozitul în posibilitatea de a-și onora semnătura) și să folosească sumele pe care le poate avea la dispoziție, evitând să le țină inactiv și să le păzească. .

Acum să ne uităm la bancă. Funcționează ca casier pentru clienți și se ocupă de încasările și plățile acestora. Este adevărat că plățile către clienți au loc în mare parte prin avizare sau compensare între bancă și bancă. Dar, deoarece deponentul poate avea nevoie de monede și bancnote, astfel încât fiecare bancă trebuie să păstreze și o cutie de numerar în monede și bancnote în suma indicată de experiență. Dar banca poate avea, la rândul ei, sume disponibile și șomeri și, prin urmare, trebuie să încerce să le plaseze în mod util: de asemenea,
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pot apărea nevoi extraordinare pentru aceasta, de exemplu o cerere mai mare decât de obicei de rambursări de la clienți, deoarece piața este agitată și a apărut o anumită panică sau sunt necesare plăți mai mari pentru o mișcare comercială mai animată; in sfarsit, poate avea nevoie de munca unei alte banci pentru incasari, plati, reduceri sau redescontari de cambii etc. De aici apare necesitatea ca fiecare bancă să fie la rândul ei client al unei alte bănci, care își primește depozitul și deci efectuează tranzacții în numerar pentru aceasta, dar mai ales păstrează acel depozit ca rezervă de client în sensul explicat mai sus, adică pentru că poate îndeplini nevoi extraordinare și să angajeze sumele disponibile. Acest lucru a condus la organizarea unui sistem în care băncile au o împletire admirabilă a afacerilor lor și, de asemenea, un fel de ierarhie, atât în funcție de localitatea în care se află, cât și în funcție de capacitatea lor economică.

Sistemul constă din următorul modq.

Fiecare localitate din Anglia și Țara Galilor, în afară de capitală, Londra, are propriile bănci, fie că sunt sucursale ale băncilor londoneze sau bănci speciale, adică bănci provinciale (bănci de țară). Afacerile locale sunt decontate de ei, iar uneori și afacerile interlocale, dacă banca provincială are o sucursală în celălalt oraș de provincie în care urmează să se desfășoare operațiunea. Dar, de regulă, plățile interlocale au ieșit din cercul rețelei de sucursale a băncilor provinciale și apoi, deoarece suma afacerilor comerciale, care este concentrată la Londra, este enormă, aici a apărut și o concentrare a sistemului bancar. Astfel, pentru astfel de plăți interlocale, nu doar sucursalele băncilor din Londra se apropie de sediul central, iar unele bănci de provincie și-au înființat propria sucursală la Londra,
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dar, în cea mai mare parte, băncile de provincie au ca corespondent sau agent o bancă londoneze, care efectuează în numele lor acele operațiuni de care au nevoie în capitală și în alte localități, le acceptă cecurile, efectuează plăți și încasări în numele lor, oferă reduceri la facturi etc. Așadar, fiecare bancă de provincie își încredințează o parte din resursele unei bănci londoneze, adică pe lângă numerarul și bancnotele pe care le păstrează în sine, are un depozit în sensul larg explicat mai sus (depozit de sume disponibile, curent activ cont etc.), la o bancă din Londra, care făcea ca casieră și își păstra rezervele. Băncile scoțiene și irlandeze se află, de asemenea, în aceeași poziție față de băncile londoneze ca și băncile provinciale din Anglia și Țara Galilor. Băncile Londrei sunt așadar casieriile băncilor răspândite în Regatul Unit.

La rândul lor, băncile din Londra (fie că sunt bănci pe acțiuni, fie că sunt așa-zise case private banking, bănci private) păstrează aproape de ele și o cutie de numerar cu monede și bancnote, dar își depun toate celelalte fonduri în contul curent la Banca Angliei, căreia îi încredințează astfel rezerva în sensul explicat mai sus și pot solicita și reduceri și avansuri. Mai mult, atunci când își fac compensațiile în marea Casa de Compensare, Londra, dacă se constată diferențe, se decontează și prin cecuri la Banca Angliei. Chiar și băncile londoneze, care nu au legătură directă cu Banca Angliei și nu participă la Clearing-House} și se află astfel într-o poziție identică cu cea a băncilor provinciale, folosesc o altă bancă londoneze, care are
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acele relații și le servește ca intermediar în acele două instituții. Banca Angliei deține, așadar, o sumă mare de depozite la vedere revocabile, iar printre activele sale deține un mic fond de lingouri și un fond mai mare de note. Aceste fonduri constituie ceea ce se numește moara de orez (rezerva). De remarcat aici (și vom vedea mai bine mai târziu) că Banca este împărțită în două departamente, cel al miWone și cel bancar, primul emite note, livrându-le celuilalt departament, pentru 16.450.000 lire sterline fără metal. rezerva, restul numai cu rezerva metalica integrala, si astfel departamentul bancar procura de la celalalt, pe langa suma mentionata mai sus, prin depunerea in acesta a banilor metalici pe care ii are la dispozitie si care nu se solicita in mod obisnuit: aceste cambii intra in randul activele sale, iar pentru partea nepusă în circulație se trece în rezervă. Aceasta constă deci pentru o mică parte în bani metalici și în cea mai mare parte în cambii și corespunde, nu rezervei metalice pe care băncile continentale o păstrează ca garanție pentru emiterea și schimbul cambiilor, ci rezervei pe care o au. pentru alte datorii la vedere. Rezerva Băncii Angliei servește tocmai pentru a răspunde cererii de rambursare a bancherilor, care i-au încredințat depozitele lor. În toate aceste circumstanțe, acea mare instituție este banca băncilor, direct către marile bănci londoneze, indirect către băncile minore londoneze, către băncile provinciale engleze, scoțiene și irlandeze.

Acesta este sistemul organic al creditului comercial englez, sistemul bancar prin excelență, care pe baza depozitului, și subsidiar a emisiunii
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de bilete, asigura circulatia imprumuturilor si platilor.

Dar împărțirea muncii a adus încă trei membri în acest trup.

În primul rând, sunt așa-numitele bănci străine și coloniale. De regulă, au sediul la Londra, iar în străinătate întrețin filiale sau corespondenți: filialele se găsesc în special în statele americane, în Europa de Est, în Egipt, în Indii, în China, în Japonia; corespondenții din Germania, Franța, Belgia, Olanda, într-o mare parte a Statelor Unite ale Americii. Unii, însă, au sediul în străinătate și filiale sau corespondenți la Londra. Pe lângă multe operațiuni de creditare care nu sunt propriu-zis comerciale în sensul special al cuvântului (emiterea de împrumuturi externe, operațiuni pe metale prețioase etc.), ele vizează mai ales plăți internaționale prin cambii și cecuri bancare. Birourile din Londra cumpără și vând cambii de schimb valutar, sucursalele și cambiile corespunzătoare din Londra. Aceste bănci păstrează, de asemenea, un depozit în sensul explicat mai sus la Banca Angliei sau la orice altă bancă din Londra legată de Casa de Compensare și de Banca Angliei.

În al doilea rând, există brokerii de cambii sau case de discount, biUbroker sau case de discount. Inițial au servit ca mediatori între cei care căutau și cei care făceau credit, au făcut reduceri în nume propriu și apoi au redescontat la o altă bancă. Acum, însă, de regulă, ei fac reduceri în nume propriu și păstrează nota cu ei până la scadență și, de asemenea, fac avansuri pe titluri și mărfuri.

Resursele lor de exploatare constau parțial din depozite la vedere sau pe termen scurt; dar faptul caracteristic constă în aceasta,
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că băncile, așa-zisele propriu-zise, le încredințează orice fonduri disponibile, pentru care nu își găsesc un loc de muncă, sau le permit să tragă cecuri asupra lor: se calculează că mai mult de jumătate din fondurile, pe care le folosesc acești discounteri, sunt furnizate tocmai de către bănci și în acest fel se înlătură de la acestea nevoia de redescontare, putând finaliza întreaga operațiune cu mijloace proprii. Printre clienții discounterilor se numără și micile bănci provinciale, care redescontează o parte din facturile de portofoliu cu aceștia și obțin avansuri pe titluri sau mărfuri.

Poziția pe piață a acestor discounteri apare mai clară prin compararea modului lor de acțiune cu cel al băncilor.

a) 	Băncile acordă credit pe cambii, valori mobiliare, mărfuri, numai clienților lor, cărora le sunt în același timp și casierii; ei cunosc deci poziția economică a fiecărui client, iar gajul (adică facturi, valori mobiliare și bunuri) este o garanție secundară pentru ei. În schimb, discounterii acordă atenție în principal naturii tranzacției reprezentate de nota pe care o scontează, de titlu sau de marfă, la care fac avansuri. De asemenea, aproape că aș spune că au împărțit piața; fiecare reduce doar o anumită calitate a facturilor, alegându-le, fie în funcție de calitatea sertarului (de exemplu, cele ale comercianților de date generale), fie în funcție de țară (de exemplu, cele care reprezintă afaceri comerciale anglo-indiene) și al chiar face avansuri numai pe anumite calități ale titlurilor de valoare și mărfurilor. În acest fel, toată lumea cunoaște perfect acea ramură de afaceri în toate particularitățile ei și poate proceda cu deplină siguranță în operațiunile aferente.

b) 	Discounterii acordă în general credit către
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condiții mai bune decât băncile, atât în ceea ce privește rata de actualizare, cât și în ceea ce privește scadențele, cât și în ceea ce privește estimarea valorii titlurilor și bunurilor în avans etc. : și așa mai fură uneori și clienți de la bănci.

c) 	Formele folosite de discounteri în acordarea creditelor diferă de cele folosite de bănci. Aceștia fac împrumutul prin creditarea sumei relevante clienților în registrele lor, tocmai pentru că ei sunt și casierii lor. În schimb, discounterii fie îi dau solicitantului suma, fie, mai bine, îi dau cecuri la bănci, care le-au acordat dreptul de a traga din fonduri proprii. Astfel, discounterii au și un depozit în sensul explicat mai sus la celelalte bănci și tot din acest aspect intră în sistemul fundamental englez de credit comercial, al căruia sunt ca noi canale și a căror difuzare ajută. Este foarte remarcabil faptul că acești discounteri păstrează la ei un depozit în numerar foarte mic: prin urmare, în momentele de panică pe piață, ei ar fi ușor fie în pericol, fie distruși, dacă atunci Banca Angliei nu i-ar ajuta prin reduceri: cu mijloacele astfel obținute își plătesc datoriile către alte bănci, iar apoi sumele date discounterilor de către banca mare le sunt returnate ca depozite prin intermediul lor.

În al treilea și în ultimul rând, există Bursa de Valori, care facilitează vânzarea și cumpărarea de valori mobiliare, și procura astfel disponibilitate pentru unele instituții, investiții pentru altele, și apare ca un mediator al transmiterii capitalului de la o bancă la alta: și, prin urmare, sub alta forma, presteaza acelasi serviciu pe care il fac marile banci, cand actioneaza ca casierii pentru bancile minore.
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§ 3. - 2. Pe calea lor proprie, cu un sistem bancar care în organizarea sa externă și de asemenea în fundamente este foarte diferit de cel englez, Statele Unite ale Americii au ajuns aproape în același stadiu în dezvoltarea creditului de Nord. Sistemul bancar englez a fost mai degrabă o creație a practicii decât a legislației; legea din 19 iulie 1844, care și-a dat constituția actuală Băncii Angliei, nu a făcut nimic pentru a-și modifica poziția pe piață, iar aceeași lege și cea din 21 iulie 1845 referitoare la Scoția și Irlanda pe care mi-am propus să limitez acţiunea băncilor cu privire la emiterea biletelor. În Statele Unite, pe de altă parte, întregul sistem se bazează pe o legislație severă care este aplicată cu strictețe și orice altceva decât pe principiile libertății. Din 1863 (cu legea din 25 februarie) a fost implementat un sistem de pluralitate asociat cu unitatea riguroasă: se numește sistem național și a fost adoptat aproape în mod necesar de toate băncile, deci numite bănci naționale.

Vom vedea mai târziu (§ 5) modalitățile, întrucât nu poate fi tratată fără a detalia prescripțiile referitoare la emisie; aici este suficient de observat că legea a contribuit la o operațiune mai costisitoare decât profitabilă, ba chiar a determinat un anumit număr de bănci să o abandoneze. Tirajul de la 31 octombrie 1883 până la 31 octombrie 1890 a scăzut de la peste 316 la 125 milioane de dolari, în timp ce, în același timp, băncile au crescut foarte mult ca număr. Cert este că au devenit în principal bănci depozitare. În К» ianuarie 1866, depozitele se ridicau la 520 milioane
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dolari; până la 2 octombrie 1890 până la 1565, iar tendința este de creștere, deoarece sistemul inspiră mare încredere și a produs efecte admirabile. Mișcarea comerțului în anul încheiat la 80 iunie 1890 a depășit 11 miliarde și jumătate de dolari (și nu există știri pentru peste 100 de bănci); cecuri, facturi și acte similare au reprezentat peste 91 °/0 (la New York peste 95 °/0) din încasări.

În exterior, în locul unei ierarhii bancare, ca în Anglia, găsim în Statele Unite o egalitate democratică a diferitelor instituții, atât în ceea ce privește uniformitatea ordinii, cât și în egalitatea relativă a aptitudinilor și a puterii economice. Dar acest lucru nu a împiedicat ca în Statele Unite, ca și în Anglia, întregul sistem de împrumuturi și plăți a ajuns să se bazeze în principal pe depozite, și numai subsidiar pe această problemă, iar băncile să devină casieriile populației. Este incontestabil că problema a facilitat depozitele, dar acum se află într-o poziție foarte modestă în comparație cu acestea.

De asemenea, este oportun de observat că tendința actuală de centralizare a afacerilor bancare a condus la conferirea unei importanțe mai mari și în Statele Unite pe malurile New York-ului, adică celor cu sediul în cel mai populat și mai bogat oraș din Uniune. Se prescrie ca, pentru schimbul de bancnote, băncile împrăștiate pe întreg teritoriu să păstreze o rezervă în valută legală la băncile celor 21 de orașe mari, cu excepția New York-ului (deci numite orașe de rezervă). Băncile acestor 21 de orașe trebuie, la rândul lor, să păstreze rezerva menționată la băncile din New York (47 în 1890). Luate împreună, așadar, față de piața națională și relațiile acesteia cu țările străine, acestea au o poziție analogă cu aceea
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al Băncii Angliei, iar New York, ca centru al afacerilor bancare, rivalizează cu Londra.

3.° Celelalte state sunt departe de a dezvolta creditul comercial pe bază de depozit, precum cele două studiate acum. În ele, emisia este întotdeauna de o asemenea amploare încât concurează (chiar dacă nu se poate spune că prevalează în mod absolut) cu depozitul și consecințele acestuia, în special în ceea ce privește plățile. În plus, ele nu prezintă alte particularități caracteristice, așa că oprirea mult timp să vorbesc despre ele și revizuirea lor pe toate ar aduce puține beneficii teoriei bancare. Să luăm în considerare doar câteva.

În Franţa, marea bancă, cu emisiunea sa de 3 miliarde, este centrul întregii vieţi bancare; in jurul lui se afla (dupa cifrele aproximative din 1887) circa 1450 banci private, 500 societati de credit, 1300 discounteri, eoe. Depozitele se ridică în mod notoriu la sume mari, dar utilizarea limitată a cecurilor și compensațiilor bancare face ca sistemul de plăți cu monede metalice sau bancnote să prevaleze întotdeauna. Acest lucru a organizat într-adevăr un amplu serviciu de conturi curente și avize atât pe aceeași piață, cât și pe alte piețe; acordă anumitor categorii de titulari de cont curent dreptul de a prezenta facturi cu reducere; și a fost de acord să crediteze diferențele rezultate din operațiunile casei de compensare din Paris în registrele sale și pentru operațiunile de transfer în sine. Cu toate acestea, condițiile sunt încă foarte diferite de sistemul englez de circulație.

În Germania, la sfârșitul anului 1890, cele mai mari 93 de bănci de credit și de scont fără emisiuni aveau 883 de milioane de mărci în conturi curente și alte conturi similare.
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viață și 403 milioane în depozite. Banca Imperiului avea în 1890 o medie de 361,5 milioane de depozite și conturi curente, iar celelalte 12 bănci emitente aveau aproximativ 62,5 milioane. În plus, casele de compensare realizaseră deja o cifră de afaceri de peste 16 miliarde; au fost create din impuls și se află sub conducerea Băncii Imperiului, care acreditează diferențele din cărțile sale și le aprobă. Emisiunea de bilete a însumat 1.295 la sfârşitul anilor 1890. Prin urmare, emisiunea, mai degrabă decât depozitul, rămâne încă ca fundament al sistemului de împrumuturi şi plăţi; exista insa incontestabil o tendinta catre un sistem de circulatie asemanator celui englezesc, lucru dovedit si de scaderea constanta, de care ne vom ocupa mai tarziu, a numarului de banci cu drepturi de emitere, si se gaseste o alta analogie mai evidenta. în importanţa crescândă a Băncii Imperiului, care, ca şi Banca Angliei, tinde să devină centrul sistemului bancar, banca băncilor.

În sfârșit, în Italia există un sistem care este afectat de slăbiciunea constituției economice a țării și de singura sa familiaritate incipientă cu sistemele de credit de astăzi. Biletul este încă prea important.

Luând ca exemplu condițiile de la sfârșitul anului 1888, ultimul an pentru care sunt disponibile date complete și deci posibilitatea de comparație, față de 1.075 milioane de bancnote (și 334 milioane de bancnote de stat), erau 153 milioane și jumătate de bancnote curente. conturi și alte datorii la vedere și 165 milioane de conturi curente și alte datorii datorate de instituțiile emitente, 1.129 milioane și jumătate
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de diferite tipuri de depozite și conturi curente la societăți obișnuite și cooperative de credit, 7 miliarde și jumătate în operațiuni ale caselor de compensare, o sumă din care doar o parte (dar mai mult de jumătate) depinde de operațiunile de credit comercial real (adică neincluzând lunar). sau plăți la bursă). Luând cele două fenomene extreme, știm că în anii următori numărul emisiunilor de bilete a avut tendința de a crește, iar cel al compensațiilor a rămas staționar, astfel încât suntem încă departe de acea fază cea mai înaltă a creditului, care este reprezentată de preponderența depozitului. sistem și sistemul consecvent de împrumuturi și plăți, conturi curente, avize și compensații.

§ 4. * Π. Sistemele speciale de beton pentru remiterea bancnotelor.

Multă vreme, emisiunea de bancnote părea a fi de o importanță atât de mare și asociată cu atât de multe avantaje și atât de multe pericole, încât problema sistemului bancar părea să fuzioneze și să se epuizeze cu problema sistemului instituțiilor emitente. Cele două mari școli care au apărut în Anglia cu mai bine de cincizeci de ani în urmă, școala metalelor sau Principiul monedei și școala bancară sau Principiul bancar (cf. Partea I, cap. 2°, § 4, 5 și 7), diferă. substanțial în nimic altceva decât în conceptul de natura bancnotei și în consecințele pe care le-au derivat din acest concept pentru sistemul bancar, căruia să-i încredințeze emisiunea. De aici au derivat și controversele foarte considerabile de pe continent între susținătorii libertății și susținătorii monopolului bancar.
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poliomielita care se limitau exclusiv la emitere, nu la alte operațiuni bancare, astfel că cuvântul politică bancară era adesea folosit pentru a indica exclusiv acțiunea Statului față de institutele emitente. Din păcate, condițiile practice ale unor state, inclusiv ale noastre, dau încă un anumit caracter de actualitate unor astfel de discuții și, prin urmare, știința, indicând și noi evoluții în sistemele de credit și bancare și arătând că, în realitate, s-au realizat deja progrese mai mari, după cum am văzut, în unele țări, nu poate refuza să recunoască faptul că ordonarea emisiunii ajunge să constituie un sistem special în sistemul general de credit comercial și că importanța acestui sistem special crește cu cât sunt mai puțin perfecționați. dispozitive de credit considerate în întregime.

Mai mult, este foarte ușor de clasificat sistemele de beton adoptate în diferitele țări.

primul sistem este cel al monopolului emitent încredințat unei singure bănci mari: se găsește în Franța, Spania, Belgia, Olanda, Danemarca, Norvegia, Austro-Ungaria, Rusia și se organizează, conform legilor recente, și în Elveția. Astfel se întâlnește în țări foarte diferite în ceea ce privește extinderea teritorială, ca populație, din punct de vedere al constituției economice și politice. Ea provine din cauze diferite în funcție de diferitele țări.

Banca Franței, înființată la 13 februarie 1800, a avut de ceva vreme un monopol de facto, dar nu de jure, asupra emisiunii; în 1817 au început să fie create bănci de emisie mai mici în departamente, iar ulterior au fost înființate nouă (la Rouen, Nantes, Bordeaux, Lyon, Marsilia, Lille, Le Havre, Toulouse și Orléans). Dar în 1848,
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odată ce moneda legală a bancnotelor tuturor băncilor a fost sancționată, cele ale Băncii Franței și-au păstrat creditul, în timp ce cele ale celorlalte s-au întâmpinat cu neîncredere și respingere. Banca Franței a profitat de ocazie pentru a propune o fuziune băncilor departamentale, iar până în luna mai a aceluiași an acestea deveniseră deja filiale ale primei, care de atunci obțineau și mențineau monopolul.

Banca Națională a Spaniei a apărut în felul următor. În 1829, guvernul a revenit la Banca San Carlo, falimentată din cauza calamităților publice din timpul evenimentelor din primii treizeci de ani ai secolului, 50 de milioane de reale, care au format capitalul noii bănci spaniole din San Fernando, creată la scurt timp după acest acord. la 9 iulie în același an. În virtutea decretului din 25 februarie 1847, acesta a fuzionat cu Banco di Isabella П, înființat la 25 ianuarie 1844; iar noua instituție a fost reorganizată cu legea din 28 ianuarie 1856 ca Banca Spaniei, devenită apoi actuala Banca Națională prin decret-lege din 19 martie 1874, legal constituită cu monopol asupra emisiunii, băncile de emisie provinciale fiind obligate. a fuziona cu ea înseamnă a fi lichidat.

Banca Națională Belgiană s-a născut la sfârșitul anului 1849 din fuziunea, sancționată de legile din 5 și 10 mai 1850, a celor două bănci de emisie preexistente (Société générale pour favoriser V industrie nationale și Banque belgique)^ care în anul precedent trebuise să suspende schimbul de bilete şi fusese salvat doar cu sancţiunea legală a monedei forţate. Nu are, de drept, monopol; dar de vreme ce dreptul de emisiune nu poate fi dobândit de la o bancă decât prin lege și nici una dintre aceste legi nu a fost promulgată din 1850 încoace, monopolul îi aparține de fapt și nimeni nu se mai gândește să-l ia.
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Banca Țărilor de Jos a fost înființată prin decretul din 25 martie 1814. Prevederea cuprinsă în decretul de înființare și repetată în legile ulterioare, precum cea organică din 22 decembrie 1863, potrivit căreia alte bănci de emisie pot fi autorizate prin lege specială, a a rămas literă moartă, iar astăzi monopolul continuă să existe fără opoziție.

Banca Națională Daneză a rezultat dintr-o transformare, care datează de la 1 august 1818, într-o bancă privată pe acțiuni a băncii preexistente a Regatului, fondată în 1813 pentru a răscumpăra bancnote emise în perioada anterioară și amortizate prin falimentul statului care a avut loc în acel an. De la înființare, Besa a obținut monopolul remiterii.

Banca Norvegiei a fost creată prin legea 14 iunie 1816 într-o perioadă de monedă fiat, care a încetat în 1842; a avut inca de la inceput monopolul difuzarii.

Banca Austro-Ungară a fost înființată pe baza brevetelor din 1 iunie 1816, după un faliment parțial al statului în 1811, care a încercat să răscumpere polițele Băncii Civice Viene, cu licitație forțată, la o cincime din valoarea nominală. valoare. A obținut de la început monopolul emiterii și și-a luat actualul titlu în 1878.

Banca Rusiei a fost fondată prin decret din 31 mai 1860; după ce a suprimat toate titlurile de valoare asemănătoare bancnotelor, care fuseseră emise de institutele anterioare, a devenit și rămâne singurul institut emitent al imperiului.

Elveția poate fi acum numărată printre statele cu un monopol al emisiilor încredințat unui institut. Problema de acolo începuse între anii 1830 și 1840. Băncile erau cantonale, dar prin acorduri speciale, fuzionate ulterior în concordatul din 1873 și într-un altul din 1876, au procurat dif.
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fuziunea biletelor fiecăruia în afara granițelor cantonului respectiv. Între timp au crescut în număr; erau deja 15 în 1860, 21 în 1864, 35 în 1876. Dezavantajele scindării, nici măcar înlăturate de concordat, și soliditatea diferită a băncilor, au dus la legea din 8 martie 1881, care a făcut remiterea de note dependente de autorizarea Consiliului Federal și a transformat Verdinamente dintr-un cantonal în unul federal, supunându-l unor reguli uniforme. Dar nici măcar aceasta nu a fost suficientă pentru a crea un stat satisfăcător, așa că zece ani mai târziu, adică în 1891 (cu o lege votată de organele legislative în aprilie, și sancționată prin vot popular în octombrie) Elveția a acceptat sistemul în cauză.

Este foarte remarcabil că niciuna dintre țările care au monopol nu prezintă tendință de a-l schimba; este un fapt istoric de maximă importanţă. Remarcăm în treacăt că în unele țări monopolul este însoțit de cursul legal al bancnotelor (ceea ce le face un mijloc legal de plată), în toate acceptarea lor în cassa publice.

§ 5. -2.° Al doilea sistem este cel al pluralităţii institutelor emitente. Are doua caracteristici:

a) 	un număr mai mult sau mai puțin mare de instituții de aceeași natură și de putere economică aproape egală;

b) 	posibilitatea creării de noi institute, acolo unde este nevoie.

Sistemul este implementat în întregime acum doar în Statele Unite ale Americii de Nord.

Abuzurile băncilor, în special în ceea ce privește emisiunile, au dus în 1816 la crearea unei bănci centrale cu monopol. Opoziţiile economice şi politice, care
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întâlnite, au provocat triumful principiului pluralității în 1836. Neavând însă dispozițiile sancționate la acea vreme, au împiedicat abuzurile emisiunii, sau cel puțin suspendarea cursului valutar în crizele din 1837, 1847, 1857, 1862 (în acest an au contribuit și evenimentele politice), s-a pronunțat în cele din urmă legea organică din 25 februarie 1863, modificată prin altele din 1864, 1865, 1873, 1875 și 1882. Sistemul este unul al pluralității, dar nu al libertății, care pe dimpotrivă este supusă unor foarte riguroase și așa ceva, care, așa cum am spus, și după cum vom vedea, contribuie la transformarea remisiei într-o operație secundară.

O bancă de emisiune poate fi înființată de orice număr de persoane, cu condiția să nu fie mai puțin de cinci: capitalul nu poate fi mai mic de -50.000 de dolari în localitățile cu 6.000 de locuitori sau mai puțin; la 200.000 în orașele cu peste 50.000 de locuitori. Emisiunea de bilete se poate ridica la 90% din capital atunci când acesta este mai mic de 500.000 de dolari, dar apoi acest procent scade pe măsură ce capitalul crește, putând ajunge doar la 80% din capital pentru băncile care au între 500 de mii de dolari și unu. milion; la 70% pentru cei care o au intre 1 si 3 milioane; la 60 °/0 pentru cei care o au peste 3 milioane. Unele bănci înființate în conformitate cu prevederile speciale nu pot emite niciodată mai mult de 500.000 USD. Pentru garantarea emisiunii, fiecare bancă trebuie să depună la Trezorerie, în titluri de creanță publică ale Uniunii, nu mai puțin de un sfert din capital, dacă acesta este mai mic de 150.000 de dolari, și o valoare de 50.000 de dolari, dacă capitalul depășește figura. Acest depozit poate crește sau scădea în paralel cu creșterea sau scăderea capitalului; dar orice scădere a valorii de piață a acelor titluri sub alin
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obligă banca să efectueze un depozit suplimentar, astfel încât valoarea efectivă totală a depozitului să corespundă cifrelor indicate mai sus. Băncile atunci, pentru suma de 90 °/0 din valoarea de piață (dar nu peste par) a acestui depozit, primesc de la controlorul de circulație bancnotele pe care trebuie să le emită și care sunt astfel de un singur tip. Băncile primesc dobânda la titlurile depuse, dar acestea rămân la Trezorerie drept garanție a titlurilor. Cantitatea de circulație a acestora nu poate depăși niciodată proporția indicată față de valoarea depozitului: dar dacă aceasta scade, circulația trebuie redusă proporțional.

Nu este necesară o rezervă metalică specială pentru schimb în birourile băncii; totuși, în acest scop fiecare bancă trebuie să păstreze un depozit în curs legal, așa cum am văzut mai sus, la o bancă de ciliés de rezervă, iar băncile de ciliés de rezervă cu o bancă din New York. În plus, toți trebuie să dețină un depozit sau o rezervă identică la Trezorerie, fiecare corespunzând la 5 °/0 din totalul emisiunii sale pentru schimbul de note prezentate Trezoreriei. În sfârșit, fiecare banoa trebuie să dețină o rezervă în bani legal (dar inclusiv bancnote de la alte bănci) corespunzătoare 25 °/0, dacă este situată în orașe mari, sau 15 °/0, dacă este situată în centre mai mici, din depozite și conturi curente.

Acum observați. Băncile, care trebuie să facă depozitul, au o pierdere inițială, fiind nevoite să achiziționeze titluri de creanță publică la o valoare de piață mai mare decât valoarea nominală, așa cum este acum condiția permanentă în acea țară, în timp ce Trezoreria nu le acceptă niciodată pentru o valoare. mai mare decât nominală. În al doilea rând, Trezoreria se amortizează rapid^
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luați în considerare datoria publică și retrageți titlurile la valoarea nominală; de aceea băncile sunt expuse pericolului de a avea valorile mobiliare, cumpărate de regulă la o valoare de piață mai mare decât valoarea nominală, răscumpărate la valoarea nominală simplă. În al treilea rând, deprecierea menționată mai sus face din ce în ce mai dificilă și mai costisitoare vânzarea acestor titluri. În cele din urmă, problema este supusă unei taxe grele. Prin urmare, circulația garantată prin depozitul titlurilor de valoare se diminuează foarte rapid: doar în perioada de cinci ani încheiată la 31 octombrie 1890, aceasta a scăzut de la peste 276 de milioane de dolari la 125 de milioane. Alte 55 de milioane aflate în circulație fiduciară încă în curs de desfășurare urmează a fi retrase, iar fondul în bani metalici există deja în acest scop. În plus, hârtia guvernamentală (certificatele de trezorerie, bonurile de trezorerie etc.) concurează cu nota de bancă. Dar, mai presus de toate, facturile și cecurile, avizele și compensațiile pentru sume uriașe sunt implicate în plăți. Astfel, emiterea de bancnote a devenit în unele localităţi o operaţiune nonprofit, într-adevăr dăunătoare; iar băncile, în general, se limitează să o facă în măsura în care este obligatoriu sau strict necesar; destul de mulți au renunțat la el.

Sistemul pluralității nu rămâne doar în Statele Unite, într-adevăr există o tendință spre creșterea numărului de instituții; dacă în fiecare an se închid, pentru că au intrat în insolvență, se mai deschid altele noi, astfel încât numai în anul 1890, pe când s-au lichidat 50, s-au înființat 307; în timp ce în 1880 erau 2095, în 1890 erau 3567. Imensa extindere teritorială, și însăși constituția federală, explică deja oportunitatea unui sistem de pluralitate: iar numărul lor în creștere este o consecință a creșterii foarte rapide a populației, a progresivul
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ocuparea și transformarea teritoriului și exploatarea bogățiilor sale agricole, miniere, industriale și similare, care dă mereu naștere unor noi centre de populație și mărește cu promptitudine multe dintre ele. Acum, în această mișcare rapidă, și aș spune vertiginoasă , acordarea dreptului de emitere noilor bănci este o necesitate; se găsesc imediat cu mijloace disponibile pentru a începe operațiunile, iar între timp pot aștepta, nu inactiv, sosirea depozitelor. Dar trece puțin timp, iar acestea devin de departe sursa predominantă și cea mai fructuoasă de disponibilitate. Prin urmare, sistemul american are meritul de a se adapta admirabil la condițiile economice, demografice și politice, care nu se regăsesc altundeva: dar el ar arăta puțină cunoaștere a realității care a făcut ca acest merit să depindă în primul rând de facultatea de emisie, care, utilă în principiu. către institute noi, devine în curând o operațiune secundară pentru acestea, ca să nu zic accesorie, și eventual oneroasă din cauza disciplinelor și frânelor la care este supus.

Sistemul pluralității există, dar nu mai în întregime, ci mutilat, în Scoția. Are acum două secole, deoarece Banca Scoției, înființată la sfârșitul secolului al XVIII-lea, a început să emită bancnote încă din 1704, iar celelalte bănci, apărute la scurt timp după aceea, au imitat-o, coborând la valori foarte mici. , după care a fost frânat în 1765, limitând valoarea cea mai mică la 1 liră sterlină. Condițiile engleze avându-și răspuns în Scoția, cu legea din 21 iulie 1845 (la un an după legea care ne va preocupa mai târziu, care reglementează problema în Anglia) una dintre caracteristicile acesteia a fost scoasă din sistem, adică a fost interzisă înființarea de noi institute; celor existente era vie-»
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să depăşească pe viitor, fără rezerve metalice complete, media emisiunii efectuate de la 1 mai 1844 până la 30 aprilie 1845. Astfel instituţiile care, în loc să crească în număr, s-au redus de la 19 la 10, au o problemă juridică, că este, fara rezerva metalica, de doar 2.676.350 de lire sterline, si, inclusiv cea din rezerva totala, nu ajunge in mod normal la 7 milioane; acum, din moment ce depășesc acum 80 de milioane de depozite, și ei, ca și cei din Statele Unite, sunt mai degrabă bănci de depozite decât de emisii.

Astfel, sistemul pluralităților nu există decât în condiții speciale în două state, care au făcut din iertare un instrument complet secundar al creditului comercial. Mai mult, piața scoțiană este un satelit al pieței engleze și, ca atare, sistemul bancar scoțian ar putea fi considerat, din punct de vedere al emisiunii, ca subordonat sistemului englez și unei părți a acestuia, și astfel să înceteze să mai apară ca un sistem de pluralitate, reducându-se la unul este numărul de țări în care acest lucru este implementat.

§ β. - 3.° Cel de-al treilea sistem este ceea ce se poate numi mixt, deoarece este o combinație a celor două anterioare: adică între un număr mai mult sau mai puțin vizibil de institute mai mici ia naștere un mare institut central cu privilegii juridice sau de facto. , și cu o puternică superioritate față de altele considerate individual, iar în unele țări considerate și toate împreună. Nu contează atunci că numărul minorilor poate sau nu poate fi mărit, iar creșterea este prevăzută și poate avea loc cu un simplu decret guvernamental sau doar cu o nouă lege: aceasta este o modalitate secundară.
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Găsim următoarele exemple de sistem mixt.

În Anglia propriu-zisă, marea bancă, înființată în 1694, a procedat la emiterea de note de la începutul secolului trecut. Deși era interzisă emiterea de note băncilor înființate cu mai mult de șase persoane, cu toate acestea, în curând au apărut alături de aceasta și bănci emitente private; numărul a fost calculat la 150 în 1776, la 350 în 1790. Evenimentele, care făcuseră să cadă pe mulți, au dus la circulația forțată a bancnotelor în 1797, care a încetat în 1821, perioadă în care băncile mai mici au crescut, deși multe au dispărut în timpul crizelor din 1814-16. Alții au căzut în timpul crizei din 1825, la care emisiile excesive au contribuit nu puțin, fără să fi fost singura cauză, împrejurare care s-a reîncărcat în diferitele crize ale deceniului 1830-1840. Întrucât, cu o oarecare exagerare, asemenea pagube erau atribuite aproape exclusiv problemei, au triumfat principiile școlii de metal, care a fost informată prin legea din 19 iulie 1844.

Acesta a distins departamentul de emisiune de departamentul bancar din Banca Angliei. Primul a fost autorizat să emită bilete în valoare de 14 milioane de lire sterline, adică până la suma vechii datorii de stat și a celorlalte active ale acesteia în instrumente de credit (titluri de valoare)] această sumă pentru adăugările ulterioare prevăzute de lege este acum fixată în lire sterline 16.450.000; cu toate acestea, departamentul are dreptul de a merge mai departe după bunul plac, cu condiția ca împotriva unei rezerve de metal complet. Al doilea departament obține de la celălalt biletele pentru suma menționată mai sus fără a acorda contraprestație, dar mai mult trebuie să dea o sumă egală în metal. De fapt a devenit
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doar o mare bancă de depozit, care face reduceri și avansuri, în cea mai mare parte folosind bancnote, primește depozitele băncilor mai mici și păstrează o rezervă de metal pentru o parte mică și o parte mai mare în bancnote. Repetăm că această rezervă nu trebuie confundată cu rezerva metalică a băncilor continentale, care este folosită pentru schimbul de bilete: care în schimb servește drept garanție pentru alte datorii la vedere și este formată tot din bilete, deoarece biletul constituie o datorie la vedere pentru departamentul emisiunii, care este mereu gata de schimb, in timp ce pentru departamentul bancar constituie o disponibilitate egala cu moneda pentru a face reduceri si avansuri si returna depozite. Așadar, celor care solicită împrumuturi și rambursări li se dă metal sau bancnote, pe care apoi, dacă doresc, le pot schimba în metal la compartimentul emitent, astfel reduse la o funcție mecanică. Deci nu există o legătură organică reală între cele două departamente.

În același timp, a fost interzisă crearea de noi bănci de emisie; dreptul la băncile preexistente a fost confirmat, dar cu obligația de a limita remiterea la suma medie a acestora pe parcursul celor 12 săptămâni înainte de 27 aprilie 1844, ceea ce a însemnat 3.495.000 lire sterline pentru băncile pe acțiuni și 5.153.000 lire sterline pentru băncile private ( total 8.648.000 lire). S-a stipulat că renunțarea la dreptul de emisiune ar trebui să aducă pierderea definitivă a acestuia pentru aceste bănci, iar în acest caz Guvernul poate acorda (cum s-a întâmplat de fapt) departamentului de emisiune al Băncii Angliei să-și majoreze emisiunea, contra garanției. a instrumentelor de credit, în limita sumei de două treimi din circulația fiduciară, care le era permisă. De asemenea, s-a stabilit că băncile minore își puteau ceda dreptul către marea bancă
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emisiune contra platii unei indemnizatii. Cert este că acum circulația băncilor minore, mult redusă ca număr, nu depășește două milioane și jumătate de lire sterline, în timp ce cea a Băncii, care este și mijloc legal, depășește în medie cu 10 milioane cea permisă cu special. garanții, despre care am raportat.

Irlanda are, de asemenea, într-o oarecare măsură sistemul mixt. Bank of Ireland, care a apărut în 1783, a obținut un drept de emisiune aproape exclusiv, cu interdicția făcută, ca și în Anglia, de a emite bilete către bănci fondate de mai mult de șase persoane. Monopolul său fiind limitat în 1821 la orașul Dublin și zona înconjurătoare pe o rază de 50 de mile, au apărut și alte bănci, dintre care unele au fost ulterior lichidate: acum au mai rămas cinci. O medie de is/5 aparține Băncii Irlandei, 2/5 din circulația fiduciară totală aparține celorlalte cinci bănci. Și în Irlanda este interzisă crearea de noi bănci de emisie; facturile existente nu pot depăși (cu excepția rezervei metalice complete) £6.350.000 în bancnote. Până la urmă, și Irlanda, ca și Scoția, este influențată de piața engleză și depinde de Great Bank și nu ar fi departe de adevăr să spunem că sistemul mixt este, în ceea ce privește emisiunea, regimul bancar al întreg Regatul Unit.

Germania avea bănci de emisie în statele individuale cu mult înainte de unificarea sa.

Prusia a fondat Banca Regală în 1765 și autorizată pentru emisiune în 1766 și, mult mai târziu, Banca Stettin a fost fondată în 1824. Evenimentele au făcut ca circulația lor fiduciară să înlocuiască biletul de stat, dar nota de bancă a reapărut la Banca Prusiei, care Ferraris, Principles of banking science. 	<3
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a luat naștere în 1846 dintr-o transformare a Băncii Regale. Bavaria a fondat o bancă de emisiune în 1835, Saxonia în 1838, la fel și alte state. Dar mai ales după 1848 nu a existat nimeni care să nu fi vrut să aibă propria bancă de emisie: și chiar și în Prusia au apărut mai mulți alături de marea Bancă. Cert este că, odată înființat noul Imperiu, legea organică din 14 martie 1875 a găsit 33 de bănci emitente. A transformat Banca Prusacă în Banca Imperiului, a impus necesitatea unei legi imperiale pentru a crea alte bănci pe lângă cele existente*, cărora le-a confirmat dreptul, dar cu obligația de a-și exercita acțiunea și de a se bucura de lor. privilegii numai în interiorul granițelor statului în care au fost stabilite. S-a fixat limita normală de circulație, emisă la un multiplu al rezervei în măsura stabilită de legile sau statutele anterioare, pentru fiecare bancă, cu facultatea de a depăși, dar plătind un impozit mare, dacă excedentul nu este acoperit de rezerva metalica completa, dar numai din rezerva normala a treia: pe masura ce dreptul de emisiune inceteaza intr-o banca, cantitatea normala de circulatie, care ii este permisa, merge catre Banca Imperiului, care isi poate creste emisiunea prin aceeași cantitate triplă rezerva metalică.

Tocmai trecuse un an de la publicarea și cele 33 de bănci au fost, prin lichidare sau renunțare la dreptul de a emite, reduse la 19, în anul următor la 18 și la începutul anului 1890 la 13. În cursul anului 1890 și la la începutul anului 1891 altor patru li s-a reînnoit concesiunea sau au renunțat la ea, iar uneia (Băncii Civice din Wroclaw) i sa acordat doar o prelungire cu câțiva ani pentru colectarea bancnotelor, astfel încât, pe lângă banca mare,
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acum există doar 8 bănci de emisie în imperiu. În Regatul Prusiei rămâne acum, alături de Banca Imperiului, singura Bancă de la Frankfurt, ale cărei drepturi expiră în 1895; a fost deja sesizat de Guvern, care atunci nu va primi concesiunea înapoi; astfel încât cel mai mare stat al imperiului, Prusia, va fi încadrat în câțiva ani printre statele cu monopol.

Pentru a indica superioritatea grandioasă a Băncii Imperiului asupra celorlalte, este suficient să spunem că prima la sfârșitul anului 1890 avea o emisiune (în numere rotunde) de 1102 milioane de mărci, celelalte toate la un loc abia 193 milioane.

Suedia a avut primele emisiuni de bancnote în 1696 de către o bancă fondată de Palmstruch, care în 1698 a devenit o bancă de stat, Banca del Regno. Falimentat în 1776 și redus la răscumpărare bancnote la 50% din valoarea nominală, obligat să recurgă la licitație forțată din 1818 până în 1834, an în care a răscumpărat bancnotele la 37,50% din valoare, apoi și-a îmbunătățit starea, iar acum are o capital de 40 de milioane de coroane. Tirajul său, care este mijloc legal de plată și a fost de 29,5 milioane în 1877, a crescut treptat la aproximativ 45 de milioane în 1889.

În 1824 au fost autorizate bănci private emitente, iar primele au apărut în 1831: numărul acestora a crescut ulterior la 27 (cifra 1889); circulația lor medie este de aproximativ 50 de milioane de coroane. Potrivit actualei legi din 12 iunie 1874, pentru înființarea unor astfel de bănci este necesară concesiunea Guvernului; care poate acorda dreptul de emisie pe o perioadă de maximum zece ani. Cu toate acestea, întrucât Guvernul are puterea de a face concesiunea pentru o perioadă mai scurtă, s-a reglementat astfel încât toate concesiunile să expire
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cu 1893, cu intenţia de a pregăti o reformă care, după propunerile făcute de o comisie în 1890 şi acceptate de Guvern, să înlocuiască regimul actual cu cel al monopolului. Poate că propunerile ar fi fost acceptate dacă, în condițiile în care administrația Băncii a fost aleasă de reprezentanța națională, iar Guvernul dorea să-și schimbe drepturile probabil periculoase într-un regim de monopol, reforma bancară nu ar fi fost complicată de problema constituțională, ceea ce a făcut-o să rămână deocamdată în stadiul de proiect.

Astfel regăsim sistemul mixt în trei țări cu aranjamente juridice oarecum diferite.

În Anglia și Irlanda nu se mai pot înființa noi bănci de emisiune; pentru crearea acestora este nevoie de o lege în Germania; în schimb în Suedia este suficientă o concesiune guvernamentală.

Dar, de fapt, tendința sistemului pare identică. Problema băncilor mai mici este în scădere în Anglia și acum este foarte limitată; în Germania, majoritatea băncilor mai mici au dispărut deja sau au încetat să emită bancnote; în ambele ţări circulaţia băncilor mari predomină într-o măsură foarte mare (de zece ori în Anglia, aproape de şase ori în Germania) faţă de cea a băncilor mai mici. În Suedia prevalența Băncii Centrale nu este atât de absolută, iar circulația acesteia este oarecum mai mică decât cea a băncilor private, însă prima în ultimii ani a avut o creștere constantă, în timp ce a doua a rămas staționară, și a ajuns la propunerea organelor legislative. să-l desființeze. Prin urmare, se pare că sistemul mixt tinde în aceste țări să cedeze treptat locul sistemului de monopol.
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4. Un sistem special, greu de clasificat, este implementat în Italia în virtutea condițiilor istorice și a legii organice din 30 aprilie 1874.

Este un sistem de monopol în sensul că nu poate apărea nicio nouă bancă emitentă, dar nu apare, deoarece există șase bănci emitente.

Este un sistem de pluralitate, pentru că sunt șase bănci, dar nu este, pentru că îi lipsesc cele două caracteristici ale acestuia, posibilitatea apariției unor noi bănci, iar acestea fiind de natură egală și putere economică aproape egală; La noi patru sunt instituții pe acțiuni, două sunt corporații cu patrimoniu propriu; atunci reprezintă toate gradațiile puterii economice, având ca capital vărsat sau patrimoniu util pentru remitere, Banca Națională din Regatul de 150 de milioane, Banco di Napoli 48 de milioane și 750 de mii de lire, Banca Națională a Toscanei 21 de milioane , Banca Nazionale Romana, 12 milioane de la Banco di Sicilia, si 5 milioane de la Banca Toscana Credit.

Este un sistem mixt, pentru că Banca Națională din Regat are cu siguranță superioritate față de celelalte, dar nu este un sistem mixt, pentru că Banco di Napoli este și o instituție puternică, care îi poate și rivaliza în anumite privințe.

Prin urmare, sistemul italian (având în vedere că este) nu este posibil nici să-l reamintească în categoriile anterioare, nici să-i găsească o denumire specială.
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CAPITOLUL III.

CREDIT COMERCIAL.

(Continuare)

B. - Împrumuturile și sistemul instituțiilor de credit comercial.

§ 1. Pentru a putea contura, acum că am văzut sistemele concrete de credit comercial, sistemul teoretic al acestuia, trebuie să ne oprim asupra ordonării împrumuturilor. O vom face, împacând învățăturile științei cu o examinare a condițiilor reale ale fenomenului în rândul unor popoare, care excelează în această ramură a activității economice. Desigur, va trebui să ne limităm la acele forme de împrumuturi care predomină în creditul comercial, reducerile, avansurile, conturile curente active. După ce i-am explicat deja natura și precauțiile pe larg (Partea a II-a, cap. 2, § 2, 3 și cap. 3, § 4), aici ne rămân doar două întrebări de rezolvat, care sunt adevăruri fundamentale și ne referim la eseu al dobânzii la împrumuturi și № elasticitatea mijloacelor pe care trebuie să le dețină instituțiile pentru acestea.

Studiul acestor două întrebări ne va permite să conturăm liniile fundamentale ale sistemului bancar în creditul comercial.
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A) Rata dobânzii la împrumuturi.

Principalul mijloc prin care, în creditul comercial, capitalul contribuie la subvenționarea producției, sau, cu alte cuvinte, principala formă de împrumut în creditul comercial, este discountul; de aceea teoria ratei dobânzii la împrumuturile la creditul comercial, referindu-se în mod esenţial la această operaţiune, se prezintă de obicei sub denumirea de teorie a ratei de actualizare.

Acum, creditul comercial are, după cum reiese din investigațiile noastre anterioare (Partea Ш, cap. 1, § 2), sarcina de a asigura producția cu capital de lucru pe termen scurt.

Acceptând această premisă, care este de netăgăduit, pentru că este expresia realității, lungile discuții despre identitatea sau diferența dintre dobândă și reducere vor apărea aproape bizantine. Capitalul, indiferent de forma pe care îl ia, nu poate fi obținut decât prin plata dobânzii. Aceasta însoțește orice tranzacție de credit (Partea I, cap. 1, § 1). Creditul comercial nu face excepție de la regulă; de aceea și aici orice prestație, pe lângă promisiunea contraprestației de către debitor, necesită plata dobânzii. Cu toate acestea, deoarece acestea sunt operațiuni pe termen scurt, s-a recunoscut că:

a) 	că amânarea plății dobânzii la un moment diferit de cel în care are loc executarea ar fi o procedură absurdă, întrucât contraexecutarea de către debitor trebuie să aibă loc în mare parte înainte de expirarea acelei perioade de timp, în care, în calitate de regula, prima rată a dobânzii se plătește în tranzacțiile pe termen lung. De exemplu, în împrumuturile ipotecare, realizate în cea mai mare parte pe mai mulți ani, dobânda se plătește de obicei în rate la șase luni;
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pe de altă parte, pentru majoritatea operațiunilor de credit comercial, debitorul trebuie să fi plătit nu doar dobânda, ci și principalul în șase luni.

b) 	că împrumuturile în credit comercial se fac în special pe titluri de valoare, care trebuie să circule pentru valoarea lor nominală sau de piață; acum, dacă la calculul acestei valori ar mai fi de calculat dobânda de întârziat la capitalul avansat, s-ar adăuga un nou element de calcul, care ar împiedica transferul prompt al titlului de valoare de la unul la altul titular: fiecare al titularilor, de la primul la ultimul, ar fi creditor al cotei de dobanda corespunzatoare timpului, pentru care si-a retinut titlul, dar l-ar avea numai, la expirarea acestuia, si fiecare dintre debitori. , începând de la original, ar fi obligată să plătească dobânda din momentul în care a contractat răspunderea prin virarea garanției și încasarea sumei relative, dar numai atunci când are loc plata garanției. Acum, dacă ne gândim că, de exemplu, o cambie poate trece în mâinile unui număr mare de oameni prin avize succesive, se percepe imediat complicația enormă care ar decurge din acest fapt și problema foarte gravă a comerțului. Securitate.

c) 	în sfârșit că amânarea plății dobânzii ar crește riscul pentru creditor și l-ar face mai reticent la acordarea împrumutului, în timp ce recuperarea ușoară a capitalului este „o condiție pentru extinderea rapidă și promptă a activității economice. în producători. .

Prin urmare, obiceiul de a deduce dobânda în avans la împrumuturile pe termen scurt a apărut spontan. Această deducere a primit tocmai denumirea de reducere, care a ajuns astfel să desemneze prețul anticipat al
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transferul de credit al capitalului în împrumuturi pe termen scurt; iar din moment ce capitalul pe termen scurt apare mai ales sub formă de bani, deci cuvântul discount a ajuns să desemneze prețul de avans al transferului capitalului bănesc pe credit; întrucât, în ultimă instanță, această vânzare a capitalului bănesc cu deducerea în avans a dobânzii are loc de obicei împotriva livrării de către debitor a titlurilor de creanță și mai ales a cambiilor, astfel încât în limbajul afacerilor și științei de acum înainte cuvântul discount desemnează prețul (avans). ) al transferului de credit pe termen scurt a capitalului monetar contra livrării de titluri de credit și în special cambii.

De aceea ni se pare că din aceasta derivă (și o atenționăm, deși în mod accesoriu, pentru a evita eventualele obiecții) dovada că. Discountul este doar o figură specială de interes, că reducerea este a interesa ceea ce specia este la gen și că ambele au o natură identică, sau cel puțin o bază economică identică, așa cum am observat deja (Partea I, cap. 1, § 2, și capitolul 2, § 4).

Dar nu trebuie să ne mai preocupăm de controversele pe acest punct, nici de cele care se referă la problema mai generală și din care derivă, adică dacă banii sunt sau nu capital. Am vorbit și vorbim despre capital monetar, pentru că ni se pare că acesta este adevărul după cea mai răspândită și mai bine acreditată opinie. Dar în orice caz, fie că banii sunt sau nu capital, fie că discountul este sau nu o figură specială de dobândă, trebuie să ne ocupăm de reducere, adică de rata lui, în creditul comercial, adică acolo unde este reunit. cu operațiuni de creditare făcute cu bani și pe termen scurt: și de aceea investigațiile noastre se vor adresa esclu
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doar pentru a demonstra de ce evenimente este influențată în eseul său și în ce dependență se găsește, în eseul său, de sistemul bancar, fără a investiga dacă regulile și normele sale pot fi aplicate interesului capitalului în general, sau altul. forma de interes.

Cu toate acestea, trebuie să avertizăm că o altă distincție a fost introdusă în limbajul afacerilor și al științei. Dacă în general vorbim de reducere atunci când tranzacția are un termen scurt și împrumutul se face pentru suma valorii garanției, cu deducerea în avans a dobânzii, totuși într-un sens special vorbim de reducere doar atunci când aceasta securitatea este factura, sau altă garanție cu caractere care seamănă cu bancnote (Partea П, cap. 2, §2, 1,1?): de aceea teoria ratei de actualizare se referă în principal la operațiunile pe facturi.

Pe de altă parte, când vine vorba de avansuri, adică de împrumuturi pe termen scurt contra gajului de titluri de valoare pe termen lung, sau de titluri reprezentând bunuri, sau bunuri, atunci nu se mai folosește cuvântul discount, ci cuvântul generic de dobândă, ca și se întâmplă în contul curent.

Deci discuția noastră este în mod firesc bipartită. În prima parte vom explica problemele care se referă la rata de actualizare a facturilor, care este o operațiune fundamentală; în a doua cele care se referă la rata dobânzii la alte tranzacții pe termen scurt, avansuri și conturi curente active, ținând cont și de tranzacțiile de la Bursă, întrucât se referă la același subiect.

În sfârșit, rețineți că vorbind de capital monetar când am dat conceptul de discount mai sus, nu am vrut să spunem că împrumuturile se fac doar în m(h
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plasa metalica. În sistemul de circulație actual, împrumuturile se fac și cu bancnote, ele fiind un mijloc de plată, care circulă în același timp cu banii: de aceea vom avea grijă să distingem împrumuturile cu monede și împrumuturile cu bancnote, acolo unde este necesar; în celelalte cazuri, în care nu vom face distincție, observațiile noastre se vor aplica împrumuturilor indiferent de mediul în circulație folosit pentru a le face.

§ 2. -1. Teoria economică ne spune că dobânda curentă, și deci și rata de actualizare, variază direct proporțional cu cererea și invers proporțional cu oferta de capital. Acest lucru ni se pare elementar evident. În schimb, controversa se naște asupra condițiilor care determină amploarea și intensitatea cererii și ofertei și este meritul muncii să le analizăm.

l.° Trebuie să avem în vedere, în primul rând, nu toate eseurile diferite care pot fi prezentate cu foarte mare varietate, ci ceea ce se poate numi eseul mediu, cel spre care tind manifestările sale speciale, care ar fi expresia stării sale normale. cantitate, adică s-ar întâmpla dacă ar acţiona cauzele constante, dar nu cele accidentale, şi în jurul căreia planează vibraţiile sau oscilaţiile produse de cauzele variabile.

Studiul trebuie să plece de la ipoteza unei piețe naționale izolate de străinătate și presupusă a fi într-o stare complet normală, adică cu deplină liniște combinată cu deplină expansiune față de diferitele forme de credit, astfel încât alături de factură să existe titluri de valoare la termen provenite din împrumuturi publice sau industriale sau agricole (cum ar fi, de exemplu, titluri consolidate, bonuri de trezorerie, acțiuni și
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obligațiuni ale societăților comerciale, înregistrări funciare și agricole și altele asemenea), care pot oferi oportunități de utilizare a capitalului.

Cu siguranță, concurența unor astfel de titluri tinde să diminueze oferta de capital pentru scontarea cambiilor; prin urmare, rata reducerii pare să fie menținută la aceeași rată cu cea a altor investiții.

Acum este de netăgăduit că astfel de investiții pot da naștere la o scădere a capitalului din discount, iar multiplicarea actuală a titlurilor de valoare de tipul indicat susține această tendință. Bursa este astfel un rival formidabil al discountului: operațiunile bursiere atrag foarte mult capital cu câștig gata și adesea excesiv, iar uneori există o lipsă de capital pe piața de bancnote, deoarece aceasta era îndreptată spre speculații cu titluri de valoare. De adăugat că în zilele noastre comerciantul, în loc să dea o factură furnizorului său, preferă uneori să plătească numerar pentru a se bucura de o reducere foarte substanțială, și obține fondurile cu un împrumut pe termen scurt, fie printr-un cont curent activ, sau prin avansuri pe valori mobiliare și mărfuri; iar această plată este facilitată și de posibilitatea transmiterii de fonduri pe distanțe lungi prin mandat telegrafic. Și așa mai departe.

Cu toate acestea, folosirea cambiei rămâne întotdeauna predominantă în mișcarea comercială și în majoritatea cazurilor achiziția de bunuri dă naștere la crearea de valori mobiliare pentru a le schimba. Prin urmare, discountul reprezintă, după cum am spus, principalul mijloc prin care capitalul subvenționează producția în credit comercial. Mai mult, dacă cel care lucrează cu capital propriu îl direcționează după bunul plac către acele locuri de muncă care permit remunerații mai mari, institutele de credit,
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care fac uz de capitalul altor persoane, care poate fi rambursat pe termen scurt si la cerere, trebuie sa-l orienteze catre utilizari certe si pe termen scurt si dintre acestea se remarca cambia. Acest lucru se poate spune și mai clar despre acele institute care își obțin fonduri și din eliberarea biletelor.

Factura, deși utilizarea sa este oarecum restricționată din motivele menționate mai sus, este totuși titlul, care reprezintă suma maximă a tranzacțiilor comerciale, instrumentul maxim prin care comercianții își pot îndeplini angajamentele.

Prin urmare, capitalul (monetar și în note) care vrea să-și găsească un loc de muncă trebuie să se orienteze în primul rând către reducerea la ordin. Mulți dintre cei care au capital disponibil nu l-ar putea sau nu l-ar putea angaja dacă nu l-ar încredința instituțiilor comerciale de credit; dar aceștia la rândul lor o pot aloca în primul rând doar reducerii. Rezultă așadar că, de exemplu, rata dobânzii la depozite este determinată de rata de actualizare și nu invers; în Anglia dobânda la depozite este acum variată de către cele mai bune institute în funcție de variația ratei de reducere, iar în cazul unui cont curent pasiv și activ, la efectuarea soldurilor, datoria titularului de cont față de banca este împovărată cu dobândă mai mare decât rata de actualizare, credit în loc de dobândă mai mică.

Astfel, o mare parte din mijloacele de care dispune o țară pentru investiții mobile trebuie să se adreseze actualizării facturilor, altfel nu s-ar găsi investiții; in caz contrar, oferta pentru alte locuri de munca fiind supraabundenta, interesul pentru acestea ar veni la randul sau in mod covarsitor
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deprimat si ar fi necesar, pentru a-l ridica, sa se directioneze o parte din capital neaparat catre discount.

Prin urmare, rata acesteia este determinată într-un mod aproape absolut autonom și în raport cu rata dobânzii celorlalte investiții mobile, putând fi citate numeroase exemple, care arată modul în care piața de capital pe termen scurt, precum cea a cambiilor, a evoluat. a avut și are o rată a dobânzii diferită de cea a pieței pentru alte valori mobiliare, în special cele preferate pentru angajare pe termen lung; și o dovadă și mai concludentă este observația că deseori creșterea ratei de actualizare a facturilor deprimă valoarea altor titluri, făcându-le mai puțin căutate.

Nu pare deci acceptată teoria unora, care cred că au găsit o limită inferioară sau minimă, sub care rata de actualizare să nu poată scădea, limită minimă fixată tocmai de remunerare, pe care capitalul o poate găsi în alte utilizări.

Concurența din alte investiții și toate celelalte împrejurări menționate mai sus pot face ca instituțiile să fie mai puțin înclinate să scadă rata de actualizare, la care sunt conduse și de un sentiment strict utilitarist, de dorința de profit, pentru a putea acorda dividende mari acţionarii lor , interese generoase pentru deţinătorii de cont. Dar acest lucru nu exclude că poate cădea din motivele menționate și la un ritm foarte scăzut și mai mic decât cel al altor utilizări. Și la aceasta adăugăm și faptul că având printre resurse acel mijloc relativ ieftin, care este biletul, facilitează instituțiilor emitente să obțină o reducere de tarif redus.

Ferbahis, Principiile științei bancare.

14

210 	PASTE ΙΠ, THE CKEDITO SYSTEMS, ETC.

Dar dacă limita minimă a ratei de actualizare nu poate fi determinată, aceasta are o limită superioară sau maximă, pe care nu o poate depăși fără perturbări în starea economică a debitorilor. Cel care obține împrumutul pe cambie nu poate plăti o dobândă mai mare decât cea pe care o poate obține din producție, căreia îi alocă capitalul primit, inclusiv propriul profit net, propriul profit; altfel ar fi expus pierderilor, sau cel puțin forțat să renunțe la acel câștig, care poate îi asigură întreținere. Aceasta nu exclude posibilitatea ca în cazuri excepționale și singulare să plătească mai mult și să se supună unui sacrificiu; dar atunci trebuie să aibă posibilitatea de a se despăgubi, în alte cazuri, pentru prejudiciul suferit, astfel încât în total cheltuiala pe care o suportă pentru obținerea creditului să fie mai mică decât veniturile primite din capitalul angajat și să-i permită un profit net. .

Prin urmare, rata reducerii este determinată în mod normal la maximul ei de rata dobânzii, care se obține din producția economică, căreia îi este destinat capitalul obținut cu împrumutul; debitorul își găsește aici intrarea, iar ieșirea nu trebuie să o depășească, pentru că altfel s-ar compromite poziția economică a debitorului. Deci este ușor de explicat de ce, dacă condițiile excepționale duc la o creștere bruscă a reducerii, apar dificultăți și ruine. De îndată ce creșterea depășește această limită, devine dificil să deservim datoria; organismele economice slabe simt un șoc, căruia se supun adesea. Cele mai solide organisme economice suportă lovitura, suferă jactura și pot aștepta vremuri mai bune, în care să compenseze prejudiciul suferit. Totuși, acest lucru se întâmplă numai atunci când această creștere este temporară; dar dacă continuă, atunci și o parte din cei care au rezistat primei lovituri suferă legea
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fatal și numai cei mai de elită pot ieși învingători din situație. Acesta este motivul pentru care lumea comercială urmărește cu nerăbdare mișcările ratei de actualizare: depășirea acestei limite maxime, și cu atât mai mult depășirea ei pentru o lungă perioadă de timp, este o chestiune de moarte economică pentru unii, de suferință pentru toți.

Sub această limită maximă, rata de actualizare va varia în mod normal, după cum sa spus, direct proporțional cu cererea, adică va crește dacă există o creștere a numărului de facturi prezentate pentru reducere; și invers proporțional cu oferta de capital, adică va scădea dacă oferta de capital datorată reducerii crește.

§ 8. - 2.° Dar ipoteza pe care am făcut-o, dacă explică majoritatea cauzelor care determină rata de actualizare, nu corespunde întregii realităţi.

a) O țară nu este izolată și, prin urmare, schimburile internaționale, balanța de plăți internaționale, pot crea angajamente față de țări străine, care în cele din urmă vor trebui plătite în valută metalică. Apare atunci pericolul ca baza monetară a sistemului de credit să devină prea îngustă.

Când, de exemplu, deficitul de culturi agricole interne obligă o țară să obțină aprovizionare cu alimente în străinătate, aproape întotdeauna are loc un export de specii metalice: am văzut în Italia, în anii 1886-89, ce scădere importul enorm de cereale. s-a datorat capitalului nostru metalic limitat. Dacă atunci deficiența acestor culturi este generală și provoacă peste tot o creștere a prețurilor respective și a nevoii sau a proba
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bilitatea unei scăderi excesive a consumului, în toate țările dens populate care importă produse alimentare, în special cereale, apare o intensă teamă și am văzut neliniștea care, datorită acestui fapt, s-a răspândit în țările europene mai civilizate în cursul anului 1891; au adunat stocuri copioase de metale pentru a satisface temuta cerere pentru ele în plăți internaționale.

Nici nu avem de-a face doar cu produse alimentare, ci cu produse industriale. Marea Britanie cere în străinătate cantități uriașe de bumbac; și amintiți-vă de consecințele care au urmat pe piața sa monetară când războiul de secesiune din Statele Unite ale Americii și-a crescut prețul. Statele Unite ale Americii au cerut de mai multe ori Marii Britanii provizii gigantice de șine de oțel pentru construcțiile amețitoare de cale ferată, iar Banks of New York amintesc de exporturile de specii metalice care au fost consecința.

O țară poate fi foarte serios îndatorată în străinătate: dacă aceasta îi depreciază titlurile de valoare, este necesară răscumpărarea acestora pentru a salva creditul național: Italia știe asta, care s-a găsit în momente de adevărată tulburare în aprilie 1885 pentru că era dator în acea lună, în pentru a preveni o reducere excesivă a ratei sale consolidate în Franța, să se lipsească de peste 100 de milioane de specii metalice.

În sfârșit, își pot asuma angajamente excesive în străinătate cu achiziționarea de titluri publice străine, iar apoi companiile, care au susținut aceste utilizări, pot provoca mai întâi un export de metal pentru achiziții și apoi să fie răspunzătoare în fața pieței mondiale de plata dobânzilor. ; căderea puternicei firme bancare Baring în noiembrie 1890, încurcată pentru sume uriașe
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în valorile Argentinei, a obligat Banca Angliei să procure specii de metal de la Banca Franței pentru a putea satisface cererea de plăți și în metal și pentru a nu compromite stima foarte mare a pieței engleze pe piața internațională. piaţă.

În orice caz, oricare ar fi motivul, se întâmplă uneori ca cursul de schimb să fie nefavorabil pentru o țară (vom explica acest fenomen într-un capitol următor) și de aceea să fie amenințat de scăderea capitalului metalic din străinătate, sau chiar să sufere de pe urma acestuia. . .

Amintind că economia creditului are ca fundament economia monetară (Partea I, capitolul 2, § 4), este ușor de concluzionat că această scădere a capitalului metalic dintr-o țară de către țările străine poate îngreuna condițiile de credit acolo și perturba fluxul. de afaceri.

În astfel de cazuri, reducerea servește drept apărare a capitalului metalic. Atâta timp cât rezervele de metal sunt abundente și retragerea metalului din străinătate (ceea ce britanicii numesc drain extern) nu intervine decât într-o mică măsură, atunci reducerea poate rămâne la ritmul normal: dar când ieșirea de bani începe să ia proporții tulburătoare. , atunci se întâmplă, dacă instituțiile de credit sunt conștiente de misiunea lor economică, o creștere, și uneori remarcabilă, a reducerii.

Scopul acestei creșteri este modificarea cursului de schimb. Efectele, care (presupunând întotdeauna că țara posedă o circulație monetară și fiduciară sănătoasă, bine ordonată, pentru că altfel încetează domnia legilor economice și apar stări patologice, ireductibile la principii generale) decurg din această prevedere, nu sunt ușor de descriere, dar poate fi explicat după cum urmează.
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Să numim A țara în care băncile ridică discountul.

În primul rând, a scăzut numărul cambiilor interne prezentate la reducere în scopul achiziționării de metal pentru export, deoarece operațiunea devine oneroasă: sunt prezentate cel puțin doar cele cu scadențe foarte scurte și de către cei care au nevoie de numerar într-un inevitabil. Mai mult decât atât, facturile trase din străinătate pe țara -4, dacă sunt pe termen scurt, sunt într-adevăr trimise acolo spre încasare, dar capitalul obținut din acestea nu este exportat: atras de folosirea profitabilă, rămâne în țară: cambiile pe termen lung trase tot din străinătate în țara A sunt actualizate din străinătate la cota de actualizare majorată și, prin urmare, se reduce trimiterea lor în țara Л, care ar fi trebuit să le încaseze și să le plătească în metal sau bancnote convertibile în metal.

Astfel, există un obstacol în calea exportului de capital monetar. Dar primește și un impuls. De fapt, creșterea reducerii a determinat țările străine să trimită țara A, cu excepția cazului în care facturi pe termen lung sunt trase pe aceasta; asadar cambiile pe termen scurt trase pe aceeasi, singurele sau aproape singurele disponibile, sunt mai cautate, cresc pretul, si ajungem in punctul in care celor din strainatate care trebuie sa faca plati in tara A le este mai convenabil. să trimită metal acolo decât cambie, pentru că s-a ajuns la așa-numitul punct ddVoro (despre care vom raporta și într-un capitol următor), adică acea stare de fapt în care este mai profitabil să trimiți metal decât cambii. schimb valutar.

Această mișcare este favorizată de o a doua împrejurare. Bancherul sau comerciantul din țara A, care vede reducerea în străinătate la o rată mai mică decât în țară,
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consideră convenabil să trimită cambii în străinătate și să le reducă acolo. Pentru a aduce apoi suma, are două mijloace. П mai întâi este să cumpărați în străinătate bonuri pe termen scurt trase din propria țară A; dar această nouă cerere adăugată celei precedente face să sosească mai devreme momentul, în care se ajunge la punctul de aur, iar atunci este indicat să se aducă suma în metal. Nici asta nu este suficient: odată atins punctul de aur, țările străine, care trebuie să facă plăți în țara A, trebuie să trimită metal acolo. Dimpotrivă, bancherii și comercianții străini vă pot trimite metal în scop de speculație, adică depunând acel metal la un bancher sau la un comerciant, ei obțin credit pentru suma, trag facturi pe el și le vând în străinătate cu profit.

Astfel capitalul metalic național crește și datorită împletire a depozitelor se acumulează în rezerve bancare.

Aceste efecte sunt cele mai intense atunci când o țară este cu adevărat bogată, are o mișcare comercială puternică, comerț viu și relații de credit extinse cu țările străine și deține unele instituții bancare mari care reglementează piața chiar și fără a avea o preponderență absolută în ea. Și aici, ca și în multe alte fenomene economice, exemplul Angliei este tipic. П acolo se observă cu atenție mișcarea descendentă a rezervei de metale a Băncii, care reprezintă o mare parte a stocului național de metale; și dacă acest lucru se întâmplă pentru că bancnotele obținute prin reduceri și avansuri de la compartimentul bancar sunt prezentate la schimb departamentului de emisiune sau pentru că departamentul bancar a satisfăcut cererea de metal în mod direct, după ce el însuși a schimbat bancnotele pe care le avea în rezervă. de datorii la vedere,
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la departamentul emitent - ceea ce face ca rezerva metalica si cea a datoriilor la vedere sa se diminueze in acelasi timp, astfel incat vorbim promiscuu de rezerve fara sa le distingem - apare imediat o anumita teama, care creste cu cat aceasta rezerva tinde sa devina relativ mica. . În astfel de circumstanțe, Banca crește treptat discountul și uneori îl ia foarte mult, pentru a rigidiza piața și a o face rezistentă la cererea externă și pentru a rechema metal din străinătate. Dar acest lucru aduce inevitabil cu sine o schimbare frecventă a ratei de actualizare.

Acum știm din cercetările anterioare că variațiile crescânde rănesc întotdeauna o anumită clasă de comercianți. Așa că trebuie să decideți dacă acest prejudiciu este mai mare sau mai mic decât beneficiile care decurg din aceasta. Pe piața britanică se crede că avantajele prevalează. Și de fapt, Anglia, știind că, datorită puterii sale economice minunate și extinderii relațiilor sale, își poate crește rezerva de metal în caz de nevoie prin creșterea ratei de actualizare, se poate mulțumi în condiții normale cu o rezervă de metal foarte mare. .. mai mic decât cel care s-ar cere oricărei alte ţări, în care mecanismele de creditare erau mai puţin perfecte, şi care avea ţările străine mai puţin tributare preponderenţei lor economice. La sfârșitul anului 1890, când angajamentele excesive ale pieței engleze, grație companiei Baring, față de Argentina, au obligat-o să se dezbrace de aur pentru a-i satisface pe deținătorii acelor titluri, pentru a repara pierderea de aur suferită de țara, Banca Angliei a recurs, după cum spuneam, la ajutorul Băncii Franței, iar aceasta îi asigura să evite rele mai mari, pentru că și piața franceză era
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în datorii neperformante pentru același fapt: dar în același timp Banca Angliei a majorat rata de scont, și astfel a numit aur din diferitele țări în cantitate suficientă pentru a putea în scurt timp să ramburseze împrumutul primit și să revigoreze metalul național. rezervă. Deși atunci, ca și cu ocaziile anterioare, s-a descoperit această latură relativ slabă a pieței engleze, un stoc metalic prea mic față de cantitatea gigantică de tranzacții, și din aceasta au rezultat propunerile de substituire mai largă a bancnotelor metalice aflate în circulație, pentru a concentrați-l în rezerva marii Bănci și astfel o protejați mai bine împotriva deturării de către străini. Acest lucru nu modifică însă realitatea faptului că piața engleză suferă de bunăvoie vibrațiile reducerii pentru a nu imobiliza o cantitate excesivă de capital metalic drept rezervă. Alegerea pentru piata engleza este simpla; o să lase discountul să rămână staționar și apoi să sufere fluctuații ale cursului de schimb, chiar și atunci când acestea sunt convertite în detrimentul capitalului metalic național, o să lovească cursul cu creșteri prompte și efective ale reducerii în așa fel încât să o facă favorabilă şi ca să cheme aur din străinătate. Comerțul englez este atât de vast, încât poate profita de toate circumstanțele și de evenimente, care ar răni grav un organism mai slab. În ziua în care stocul național de metale este, cu ajutorul inevitabil al țărilor străine, reînviat și revigorat, Anglia își poate continua cu calm tranzacțiile internaționale. Dacă prețurile, salariile, dobânda la depozite etc., suferă și ele variații în concordanță cu cele ale mișcării reducerii, acest inconvenient poate fi tolerat fără reclamații, gândindu-se că aceasta asigură superioritatea pe piața internațională.
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În schimb, în Franța, care din acest punct de vedere este cel mai izbitor contrast cu practica engleză, se preferă să lase marea bancă centrală să-și mențină rata de scont fixă la un nivel aproape obișnuit și să o schimbe doar rar. Dacă există cerere de metal din străinătate din cauza cursului nefavorabil al comerțului, Banca Franței împiedică ieșirea aurului prin restrângerea cursului de schimb; întrucât argintul cu drepturi depline (9OO/1Ooo) este de același tip cu aurul și, prin urmare, poate fi dat în plată pentru orice sumă, Banca profită de acesta pentru a oferi argint în loc de aur în schimbul bancnotelor, ceea ce reduce posibilitatea exportatorilor. să folosească metalul, deoarece argintul nu are caracterul de monedă universală precum aurul și trebuie să plătească o primă pentru a avea argint în loc de aur . În general, însă, Banque de France este obligată să păstreze în beneficiul pieței naționale o rezervă de metal mult mai mare decât cea cerută de Anglia.

Astfel, se vede că cursul de schimb acționează ca unul dintre principalii factori în mișcarea cursului de actualizare numai atunci când piața internă, așa cum se întâmplă în Anglia, se arată a fi mai sensibilă la variațiile pe care le suferă mărimea capitalului său metalic. . Dacă ceea ce se numesc curenți internaționali de metal, adică mișcarea în masă a metalului dintr-o țară în alta determinată de plăți internaționale (mai ales pentru credite și respectiv debite, pe care o țară le are față de alta din motive de circulație a mărfurilor și pentru împrumuturi și împrumuturi contractate). în străinătate prin cumpărarea sau vânzarea de valori mobiliare), poate lăsa o urmă mare în activitatea economică a unei țări, așa cum este cazul în Anglia,
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acum aceasta are datoria și oportunitatea să se apere cu lovituri de reducere. Dar se poate ca sistemul monetar și de credit să permită recurgerea la alte mijloace, așa cum se întâmplă în Franța, iar atunci vibrațiile reducerii să fie mai puțin bruște și mai puțin sensibile.

§ 4. - b) La aceste condiţii de piaţă create de plăţile internaţionale trebuie adăugat că o piaţă nu este întotdeauna într-o stare de calm, ci uneori într-o stare patologică, adică fie de excitare, fie de criză, fie de depresie ( Partea I, capitolul 2, § 7, și Partea a II-a, capitolul 3, § 2).

aa) În cazul în care piața este într-o stare de entuziasm, știm că are loc fenomenul de creștere progresivă a prețurilor și o tendință de creditare spre expansiune maximă. Pe de o parte, deci, abundența capitalului disponibil, credința oarbă pe care o are fiecare în potențialul de producție, care îi predispune să-și folosească mijloacele acolo, mențin rata de actualizare foarte scăzută pentru un anumit timp: creditul în acest caz explică o activitate minunata. Dar din moment ce, pe de altă parte, prețurile mari fac câștigurile mai mari și, prin urmare, capacitatea economică a debitorilor este în creștere, astfel limita superioară sau maximă a ratei de actualizare crește și, prin urmare, aceasta poate crește efectiv fără a deteriora producția. Între timp, cererea mare a epuizat treptat disponibilitatea și apoi, neîncetând cererea, ci mai degrabă intensificându-se, pentru că se apropia adevărata perioadă culminantă, cea a speculației, rata de actualizare a început efectiv să crească. Instituțiile de credit în acest moment, dacă au sentimentul responsabilității și funcției lor în viață
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economie, dacă văd că piața se îndreaptă pe calea care duce fatal la crize, ei trebuie să folosească această armă puternică care este creșterea, chiar foarte bruscă, a ratei de actualizare, pentru a reduce speculațiile. Prin aceasta, toți cei care nu au nevoie urgentă de el sunt ținuți departe de a solicita capital prin reducere, deoarece li se pare că prețul acestuia este prea mare și nu le-ar fi profitabil, face tavernele mai scumpe și mai dificile pentru cei. care îl folosesc pentru întreprinderi riscante, se pune un obstacol în calea creării de noi afaceri, iar piața este avertizată că cursa trebuie oprită. Această acțiune benefică poate fi exercitată mai ales de o bancă mare care, acționând cu sucursalele și cu resursele sale puternice, este urmată și secondată de instituții mai mici. Pentru a atinge acest scop, reducerea trebuie ridicată foarte sus, astfel încât să fie ca o armă de represiune. Dar, în afară de o astfel de ascensiune artificială, este inevitabil, din motivul dat, ca într-o perioadă de entuziasm și speculație reducerea să prezinte o mișcare ascendentă; discountul Băncii Angliei, de exemplu, de la 4°/0 (media lunară) în octombrie 1863 a crescut succesiv la 9°/0 în octombrie 1864, iar de la 4°/0 în septembrie 1865 a fost ridicat la 7 în octombrie, până la 8 în ianuarie 1866 și a scăzut la 6 abia în aprilie 1866.

bb) În cazul unei crize generale de producție, sau a unei crize parțiale de credit sau de bursă (Partea I, cap. 2, § 7), este inevitabil ca rata de actualizare să rămână ridicată, dacă a devenit astfel în perioada de speculații, sau luați-o sus, pentru că în acele momente cererea de capital este formidabilă, în timp ce oferta este limitată din cauza pericolului pe care îl prezintă toate formele.
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de angajare. Banca Angliei, care, după cum am spus, o menținuse deja foarte ridicată (între Г 8 și 6 °/0) din ianuarie până în aprilie 1866, l-a ridicat la 9 3/4 în mai, la 10 în iunie și în iulie. 1866 din cauza crizei provocate în special de căderea puternicei firme Overend, Gurney și C.° care a avut loc tocmai în luna mai.

Necesitatea de a se întreține, eventual pentru a evita căderea, determină să sufere prejudiciul de față: apare unul dintre acele cazuri, în care debitorul trebuie să se supună unei rate de reducere mai mare decât remunerația care i-a fost asigurată de capitalul angajat în producție. . Toate organismele bolnave și slabe au dispărut sub imboldul furtunii economice, doar cei înțelepți și puternici au supraviețuit, încrederea renaște, activitatea economică își reia cursul normal, se oferă din nou capital, iar de atunci rata de actualizare începe să cad din nou: Banca Angliei

10 	a scăzut la 8 1¡i în august 1866, 5 în septembrie, 4 1/2 în octombrie, 4 în noiembrie, 3 3/4 în decembrie, 3 ll2 în ianuarie 1867, 3 în februarie .

Rata mare de actualizare în timpul crizelor are un dublu avantaj; pe de o parte provoacă lichidarea cea mai promptă a tot ceea ce este nesănătos în economia creditului și distruge creațiile nefericite ale speculației; pe de alta, daca supune chiar si elementele bune la un test sever, face ca soliditatea lor sa iasa mai bine in evidenta si astfel panica care a predominat si a suparat organizarea pietei inceteaza mai devreme, iar aceasta se reorganizeaza si isi reia mai usor aspectul obisnuit.

cc) În sfârșit, dacă piața intră într-o stare de depresie,

Rata 	de actualizare tinde să rămână destul de ridicată pentru un timp mai scurt sau mai lung (dar întotdeauna sub limita maximă
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simo): oferta de capital este atunci limitată. Dacă este o depresie cauzată de o criză pasivă, cum ar fi eșecul recoltei, chiar dacă nevoia de export de metal nu intervine, așa cum se întâmplă de cele mai multe ori, pentru a menține reducerea ridicată (a se vedea § 3, a de mai sus), există o ofertă limitată datorată la lipsa reală de capital. Dacă, totuși, depresia este cauzată de o criză activă, oferta este puțină, pentru că capitalul, intimidat, este reticent să riște noi aventuri. Doar odată cu îmbunătățirea progresivă a condiției economice generale, discountul prezintă o tendință descendentă; iar uneori instituţiile înseşi, pentru a facilita relansarea producţiei şi activităţii comerciale, o reduc spontan. Și astfel condițiile economice pe care le-am descris mai sus (§ 2) își recapătă treptat controlul, iar rata de actualizare se adaptează la ele.

§ 5. - 3.° Condiţiile descrise până acum, dacă sunt determinanţii fundamentali ai mişcărilor ratei de actualizare, nu explică întreaga realitate.

a) Există în mod natural rate de scont diferite pentru cambii, care au o oarecare diferență intrinsecă. Amintim următoarele două cazuri.

aa) Atunci când cambiile au calitățile juridice și economice necesare pentru a fi eligibile pentru scont, în creditul comercial mai există o diferență de curs al acestuia din urmă în funcție de situația economică a debitorului. Pe piața engleză, de exemplu, cambiile bancherului (bank bilis) sunt mai ușor de acceptat decât cele ale comerciantului propriu-zis (trade bilis); acestea sunt reduse la condiții mai bune decât dobânda; deci nu ti se intampla
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rareori ca debitorul, în loc să aibă o cambie trasă asupra lui, oferă una trasă de el asupra bancherului său sau ca creditorul, care a primit o cambie de la un comerciant, să o predea băncii sale, tragând simultan pe aceasta o cambie de schimb pentru aceeași sumă.

In general, rata variaza in functie de gradul mai mare sau mai mic de incredere pe care il merita o companie, tot pentru a le face mai putin inclinate sa recurga la utilizarea creditului fara o baza solida de afaceri.

bb) Rata reducerii variază în funcție de data scadenței cambiilor. Cutuma a făcut ca nota comercială prin excelență, cea mai folosită, să fie cea cu scadența la trei luni: rata de actualizare a acesteia servește drept curs normal, rata de comparație: deci cursul va fi mai mare pentru cambiile cu scadență mai mare. la distanță, mai mică pentru cei cu scadențe mai scurte de trei luni. Motivul creșterii cuantumului dobânzii cu distanța mai mare a expirării este că valoarea actuală a contraprestației promise (a se vedea Partea I, capitolul 2, § 1) este mai mică cu cât aceasta este amânată mai mult. De fapt, recuperarea capitalului și, prin urmare, posibilitatea de a profita de noile circumstanțe sunt în continuare înlăturate, crește riscul în ceea ce privește colectarea și îngreunează calculul utilității viitoare a utilizării făcute. Rezultă chiar că, pe măsură ce aceste dificultăți cresc atunci când rata normală menționată mai sus este foarte mare, pe piețele (de exemplu engleza) unde mecanismele de creditare sunt mai perfecte și mai delicate, efectele pe termen lung nu mai sunt nici măcar marcate la bursă. și liste de afaceri bancare.
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Cu toate acestea, regula menționată nu este absolută și uneori așteptarea cu privire la rata probabilă viitoare modifică elementele care determină în mod normal rata discountului în raport cu scadența. Dacă se așteaptă o reducere, atunci cei care au nevoie de credit oferă doar facturi pe termen scurt, pentru a putea apoi profita de reducerea așteptată a noilor datorii, în timp ce discounterii, pe de altă parte, tânjesc facturile pe termen lung, pentru că în acest fel ei câștigă mai mult din dobândă. Prin scăderea ofertei de facturi pe termen lung și creșterea cererii acestora, se încearcă facilitarea reducerii acestora și astfel rata scade: în schimb se întâmplă inversul facturilor pe termen scurt, care astfel, cu cât sunt mai oferite și mai puțin căutate, prezintă uneori o astfel de creștere a ratei de actualizare încât să răstoarne regula, adică să fie mai scumpe decât cele pe termen lung.

Când, pe de altă parte, se așteaptă o creștere a ratei de actualizare pentru Гаѵѵепіге, atunci debitorii oferă facturi pe termen lung pentru a profita de rata scăzută actuală cât mai mult timp posibil. Discounterii, pentru a nu se exclude de la un viitor profit mai mare, preferă în schimb facturile pe termen scurt. Prin urmare, oferta de facturi pe termen scurt scade și cererea pentru ele crește, ceea ce duce pentru acestea la o scădere a ratei de actualizare: în schimb, oferta de facturi pe termen lung crește și cererea pentru acestea scade, și astfel reducerea rată. Până acum am fi confirmat doar regula, adică costul mai mare al garanției pe termen lung, dar apare un caz excepțional din cauza faptului, care s-a întâmplat adesea, și anume că această rată crește excesiv și devine anormală și mai mare decât ar fi apar dacă s-au luat în considerare doar elementele menționate anterior, care determină în mod normal o cotă mai mare pentru facturi
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termen lung. Poate că explicația constă în respingerea justificată a creditului comercial de astăzi de a permite tranzacțiilor care nu sunt decontate și finalizate prompt, cum ar fi cele pe termen lung în general, să ia forma unor bilete la ordin.

Mai mult, această varietate de rate în funcție de lungimea termenului de valabilitate este a noastră în mișcările sale, în vibrațiile sale, prețul curent, la un moment dat, al pieței pe cursul probabil viitor: care servește și ca ghid pentru toți. negocieri și speculații asupra stocurilor și mărfurilor.

b) Însă există încă un fenomen de mare importanţă de explicat care este mai strâns legat de problema bunei ordini a instituţiilor comerciale de credit.

Nu de puține ori pentru împrumuturile pe cambii care au același grad de securitate, același termen de scadență, identitate perfectă a circumstanțelor, apar două rate de actualizare diferite, rata bancară și rata pieței deschise {Rata bancară și rata pieței sau piața deschisă conform Britanic). Fenomenul este legat de sistemul instituțiilor de credit. Când există o bancă centrală mare, care este totdeauna o bancă de emisiune, uneori cu monopol, ea își publică rata de actualizare, care rămâne astfel cunoscută, se mai numește și oficială și într-un anumit fel constituie regula. Banca poate să nu o respecte, după cum vom vedea, actualizarea parțială la o rată mai mare sau mai mică, dar în general o respectă în suma maximă a operațiunilor. În orice caz, publicului se știe că prețul capitalului este în mod normal același: astfel Banca evită și să discute și să negocieze cu fiecare client care se prezintă. Banca
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cu puterea sa economică, elasticitatea mijloacelor sale care derivă din emisiuni guvernamentale și uneori din depozite guvernamentale (cum este cazul Băncii Angliei), și cu rețeaua extinsă de numeroase sucursale, exercită o preponderență pe piață, ceea ce obligă să depindă parțial de el.

Dar imperiul băncii mari nu este despotic. În primul rând, nu atrage tot capitalul disponibil pentru discount: nu acceptă (cel puțin aceasta este practica corectă a unor mari bănci străine, precum Banca Angliei) depozite purtătoare de dobândă, deoarece își poate crește disponibilitatea. prin emitere: astfel oferirea dobânzii la depozite servește celorlalte bănci ca mijloc de atragere a capitalului: și, prin urmare, cu cât țara este mai bogată, cu cât capitalul disponibil este mai mult răspândit, cu atât se adresează mai bine instituțiilor mai mici pentru angajare. În plus, dacă, în unele localităţi mai sărace, rata de actualizare a Băncii Centrale este în mod necesar suferită, în marile centre comerciale, unde oferta de capital este mai abundentă şi mai vie, există mijloace de scont independent de subvenţiile Băncii. În general atunci, de exemplu, epocile plăților mari, efectuate de stat, de dobânzi la datoria publică oferă capital disponibil, altul decât granturile de la Bancă.

Mai mult, aceasta din urmă trebuie să-și majoreze rata de actualizare pentru a-și proteja rezervele de metale împotriva cererii de export, dar această prevedere lasă neschimbată masa circulației fiduciare, pe care a diseminat-o în perioadele cu cea mai mică reducere, și acele institute, care au obținut de la ea subvenții în note. , le pot folosi între timp pentru a reduce la o rată a dobânzii mai blândă decât rata oficială.
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Din aceste motive, rata de actualizare a pieței este diferită de rata bancară, adică de cea oficială a băncii mari. Într-o țară în care nu există o condiție economică atât de proastă încât să găsească capital disponibil doar la marile bănci centrale de emisiune, rata de actualizare a pieței este, de regulă, mai mică decât cea a Băncii; rata bancară este într-un anumit fel limita superioară, dincolo de care rata pieței nu poate crește.

Cu toate acestea, cei doi înțelepți tind să se apropie unul de celălalt atunci când cererea este atât de puternică încât toate fondurile disponibile ale băncilor mari și minore abia sunt suficiente pentru a o satisface; tot așa și în vremuri de lipsă de bani se refugiază de băncile mai mici la marea Grant Bank, iar apoi trebuie să-și pună clienților o rată corespunzătoare ratei bancare. Dar în alte cazuri cele două rate tind să diverge, în sensul că rata de actualizare a pieței tinde să fie mai mică decât rata bancară; fluctuaţiile în sus sau în scădere sub această limită sunt apoi determinate de proporţia în care se regăseşte disponibilitatea pieţei libere faţă de cererea totală şi disponibilitatea băncii mari. Iată câteva atitudini ale fenomenului. Întrucât instituțiile mai mici dau dobândă la depozite, acestea trebuie să le angajeze cu orice preț, ceea ce generează căutarea de material cu discount și concurență între ele și, prin urmare, reducerea ratei de actualizare. Mai mult, instituțiile mai mici nu apelează la marea bancă pentru subvenții, cu excepția cazului unei lipse preponderent temporare de fonduri; prin urmare, ei obțin credit pe termen foarte scurt, deoarece încasările lor compensează în curând lipsa fondurilor: într-adevăr plătesc rata bancară pentru această datorie, dar în relațiile cu clienții nu o fac.
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trebuie să majoreze rata, deoarece doar o mică parte din stocul lor a fost astfel obținută în condiții mai oneroase. Așa se explică posibilitatea diferenței dintre cele două eseuri. În schimb, atunci când banca mare își prelungește durata minimă a împrumuturilor, rezultă că discounterii subvenționați de aceasta trebuie să sufere pe termen mai lung cursul bancar și, prin urmare, sunt obligați să-l recupereze de la clienți; și atunci rata pieței va tinde mai bine să se apropie de rata bancară.

Mai mult, rata pieței va tinde în general să scadă atunci când fondurile băncii centrale sunt foarte abundente. Acest fapt nu este altceva decât o dovadă clară a abundenței capitalului: așadar, în mod firesc, aceeași condiție de lucruri se întâmplă și pentru instituțiile mai mici, care, de altfel, au siguranța de a putea depăși mai bine acea deficiență temporară, pe care am menționat-o pe scurt. cele mai mari și la cel mai bun preț subvenții pe care le pot obține de la Banca Centrală.

Preponderența Băncii Centrale pe piață nu poate și nu trebuie deci să se transforme în despotism: rata pieței se poate menține așadar în raport cu rata bancară.

Într-adevăr, în zilele noastre se pare că independența pieței față de rata bancară tinde mai degrabă să crească decât să scadă: de aceea s-a născut o concurență de la instituțiile mai mici către banca mare, care a forțat-o pe aceasta din urmă să renunțe la conduita ei străveche pentru a nu de asemenea, se expun la pierderi de profit. Banca Franței este singura dintre marile bănci centrale europene care încă aderă strict la rata sa oficială, poate pentru că o schimbă rar și are mai multă stăpânire asupra pieței decât surorile sale.
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cato; dar Banca Angliei, Banca Imperiului German, Banca Austro-Ungară au declarat că nu credeau că sunt obligați de rata de actualizare pe care o publicau: și și-au redus cei mai buni clienți la o rată mai mică decât rata lor oficială și posibil în acelaşi ritm al pieţei.

De fapt, ei sunt foarte prudenți în acest sens: dacă cota lor este deja scăzută, dacă localitatea, în care își desfășoară activitatea cu sucursale, are capital din belșug și deci cererile pot fi satisfăcute de instituții mai mici, refuză reducerea la cotă. diferit de acel oficial: atunci rezistă mai ales când trebuie să înfrâneze speculațiile sau să împiedice un export de metal: pot exercita astfel o influență extrem de salutară asupra întregii economii comerciale.

Prin urmare, o bună ordonare a reducerii necesită în același timp rezistența unei bănci mari cu superioritate recunoscută și în același timp o anumită autonomie în munca instituțiilor mai mici. Dacă Banca Centrală se leagă prea mult de rata sa oficială, pierde contactul cu lumea comercială, creează acolo nemulțumire și încetinește prea mult frânele instituțiilor mai mici: dacă, pe de altă parte, concurează excesiv cu acestea în reducere și domină, instituțiile mai mici rămân mai puțin active și sârguincioase în fertilizarea producției și își pierd sentimentul propriei responsabilitati. O performanță sănătoasă a pieței necesită un echilibru just între principiul autorității, încredințat marii Bănci, și principiul libertății, care animă instituțiile mai mici.

Vom ține cont de aceste elemente atunci când în concluzie vom stabili pietrele de temelie ale unui bun sistem bancar (vezi capitolul următor, § 5).
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§ ·. - THE Mai sunt acum puține lucruri de spus despre rata dobânzii la celelalte două forme cele mai proeminente de împrumuturi în credit comercial, adică în avansuri pe titluri și bunuri și în contul curent activ (Partea П, capitolul 2, § 2 și 3) .

Rata de actualizare este hotărâtoare și pentru dobânda la astfel de împrumuturi, care o urmează în mișcarea sa ascendentă și descendentă. Și aici avem de-a face cu împrumuturi în bani și bilete pe termen scurt și în acest sens ele seamănă perfect cu actualizarea cambiei și participă la natura acesteia.

Totuși, acest lucru nu împiedică dobânda la avans să fie în general mai mare decât rata de actualizare. De exemplu, în cazul nostru al societăților de credit obișnuite rata maximă de reducere a fost, pentru 1886, de 8,50% și cea minimă de 4%, în 1887, 8,50 și 4, în 1888, 8 și 4: în schimb pentru avansuri au fost, respectiv, în 1886, 12 și 5, în 1887, 12 și 4,50, în 1888, 12 și 4,50. Și o diferență suplimentară egală se găsește la băncile străine. Motivele acestui fapt pot fi diverse. Împrumutul cu bilet la ordin pare atât de răspândit, atât de gata, atât de sigur de realizare datorită severității legii biletului la ordin, încât asigură mai bine încasarea pe termen scurt și, prin urmare, asigură băncilor fonduri și disponibilitate mai regulat pentru orice rambursare a acestora. datorii la vedere. : avansurile asupra titlurilor de valoare si bunurilor se fac in schimb pe o garantie care variaza in valoare, care nu este intotdeauna usor de vanduta, si este mai putin acceptata si obisnuita in clasa comerciala.

Proiectul de lege reprezintă o operațiune comercială care a avut loc deja și își urmează cursul obișnuit: o anticipează
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oferă capital pentru orice scop, adesea anterior operațiunii, pe care cineva dorește să-l facă. Prin urmare, capitalul obținut din avans poate fi folosit pentru orice utilizare și, prin urmare, se va îndrepta în cele din urmă către investiții foarte profitabile, care nu sunt întotdeauna cele mai solide, în loc de comerț, și astfel vor favoriza speculația. Sunt cazuri de avansuri la titluri obținute pentru cumpărarea altora purtătoare de dobândă mai mare pentru a câștiga diferența: dacă există altele, care sunt folosite pentru a cumpăra alte loturi din același titlu dat ca gaj, determinând astfel o creștere a prețului, astfel încât, procedând apoi la vânzarea titlurilor de valoare la un preț majorat, se obține nu numai mijloacele de răscumpărare a titlurilor de valoare gajate, ci și un profit. Operatiunile de rascumparare, pe care le vom mentiona intr-un alt capitol, sunt si avansuri paliate sub forma unei cumparari-vanzari cash si a unei revanzari la termen. Prin urmare, băncile mai prudente și mai diligente încearcă să țină la distanță aceste speculații și să limiteze avansurile prin intermediul unei rate ridicate a dobânzii, cu atât mai mult cu cât în caz de criză s-ar putea găsi cu o copie excesivă a titluri de valoare la termen și în același timp în imposibilitatea de a scăpa de el. Mai mult, avansul poate suporta o dobândă mai mare, deoarece cine îl obține are deja în gaj o valoare echivalentă cu avansul obținut și este astfel întotdeauna în măsură să facă contraprestația, cu excepția cazului excepțional al unei reduceri accentuate a valoarea gajului: pe de altă parte, la scontarea unei cambii, debitorul trebuie să asigure mijloacele de contraexecuție la scadență, iar o rată ridicată, făcând ca finalizarea operațiunii sale comerciale să fie foarte oneroasă pentru el, îl plasează într-un stare dificilă și riscantă. Nu este
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exclude posibilitatea ca dobânda la avans să poată fi menținută uneori mai mică decât rata de actualizare, cu scopul de a favoriza eventual unele titluri de valoare sau tranzacționarea unor bunuri (astfel unele instituții emitente italiene fac adesea avansuri urgente la o rată mai mică decât rata de actualizare) ; dar cazul este excepțional și, generalizat, ar deveni periculos.

Lucruri similare se pot spune despre contul curent activ. Este inutil să ținem cont de diferența de dobândă, care poate fi cauzată de faptul că contul curent este cu sau fără garanție, pentru că și pentru cele mai obișnuite cu o dobândă mai blândă, adică cele cu garanție, găsim o dobândă. mai mare sau cel puţin egală cu cea a reducerii. Și aici se aplică aceleași motive ca și pentru avansuri: neasigurarea mijloacelor la o astfel de dobândă încât să poată aloca încasările la speculație, neînlesnirea utilizărilor care nu sunt de natură strict comercială și efectuarea restituirii la bancă a sumei. împrumutat mai încet.

Mai mult, chiar și atunci când dobânda la conturile curente active este egală cu rata de actualizare, așa cum se întâmplă de obicei în Italia (mediile în perioada de trei ani 1886, 1887 și 1888, de exemplu, au fost identice, sau au prezentat o ușoară diferență mai mică în în favoarea contului curent) la companiile obișnuite și la cooperativele de credit, acestea sunt de fapt diferite, adică rata de actualizare este de fapt mai mică decât cea a contului curent. De fapt, ambele forme de creditare se fac cu depozite, dar contul curent activ se face exclusiv cu acestea, si de aceea banca ramane ca profit tot ce este in interesul ei care depaseste dobanda pe care o plateste la depozite: in schimb -
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băncile nori, adică cele care au conturi curente mai active, trebuie să recurgă la reescontarea facturilor și, prin urmare, pe lângă plata dobânzii către deponenți, trebuie să transfere o parte din câștigurile lor către banca de rediscontare, iar astfel profitul lor net de reducere rămâne. mai mici decât obțin din contul curent la aceeași rată a dobânzii.

Ceea ce am spus acum este strict valabil pentru practica continentală, și mai ales a noastră, în care împrumutul se face prin acordarea efectivă celui care o cere suma, astfel încât banca trebuie să o posede sau să o procure. În practica engleză și nord-americană, în care multe împrumuturi se fac prin înregistrarea sumei în credit și apoi efectuarea cu aceasta a plăților comandate de client, fără a-i plăti efectiv suma, rata dobânzii la conturile curente este reglementată mai exact. asupra ratei de actualizare, ca operațiune principală între împrumuturile comerciale.

De asemenea, rata dobânzii la cumpărarea și vânzarea titlurilor de valoare, care reprezintă o investiție permanentă de capital, este într-un anumit fel supusă influenței ratei în scont. Am spus deja că operațiunile de răscumpărare sunt în realitate o formă de avansuri și, prin urmare, aceasta ar fi suficient pentru a le plasa, ca și avansurile propriu-zise, într-o anumită dependență de rata de actualizare. Dar chiar și în general se poate observa că aceste tranzacții cu titluri de valoare servesc uneori pentru a oferi disponibilitate celor care au nevoie de capital pe termen scurt pentru a-și îndeplini angajamentele. Prin urmare, capitalul, care se arată dispus la astfel de cumpărături, dorește să aibă cel puțin o dobândă egală cu cea pe care ar obține-o din scontul la promisiune, pentru că altfel s-ar apela la aceasta. Apoi la Bursa de Valori, unde
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capitalul are o mare mobilitate și caută locuri de muncă, care să ofere profituri gata, tranzacționarea valorilor mobiliare are loc la o dobândă bazată pe rata de scont, iar Bursa, întrucât funcționează ca instituție subsidiară a creditului comercial, este influențată de piata de facturi.

CAPITOLUL IV.

CREDIT COMERCIAL.

(Continuare)

B. - Împrumuturile și sistemul instituțiilor de credit comercial.

(continuare și sfârșit)

§ 1. - B) Elasticitatea mijloacelor disponibile pentru credite.

Nevoile de productie sunt in continua schimbare si de aceea este necesar ca oferta de capital sa urmeze cererea, largindu-se pe masura ce aceasta din urma creste, si micsorand cand cererea scade; totul în limitele, în care cererea se dovedește a fi legitimă, deoarece institutele de credit nu trebuie să se supună orbește presiunilor pieței, ci trebuie, dacă este cazul, să poată rezista și să refuze subvențiile solicitate în scopuri potențial dăunătoare sau cauza tulburărilor economice. Lărgirea și îngustarea ofertei constituie tocmai elasticitatea în sistemul de creditare. Aici intră din nou în joc distincția făcută anterior (capitolul 3, § 1). Avem sistemul general de credit comercial, în care disponibilitatea pentru împrumuturi este asigurată prin depozit, alcătuit din bani și bancnote, independent de facultatea de emitere a acestora, iar
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sistem special, unde disponibilitățile sunt asigurate și prin remiterea biletelor.

Să vedem cum se obține elasticitatea mijloacelor de creditare în cele două sisteme și astfel vom deschide calea pentru proiectarea sistemului teoretic al creditului comercial.

I. Să începem cu sistemul general, cel al depozitului.

În ceea ce privește depozitul, am avut grijă să demonstrăm (Partea a II-a, cap. 2°, § 4) cum forma sa inițială era cea care decurgea dintr-o plată reală efectuată către bancă a sumelor încredințate acesteia de către clienți, cu care acesta pot satisface cererile de plată sau rambursări făcute de aceștia și am văzut și cum a apărut contul curent pasiv. Dar am mai subliniat și modul în care contul curent activ a ajuns să capete unele dintre caracteristicile contului curent pasiv, deoarece sumele puse cu primul la dispoziția clientului sunt considerate efectiv plătite, permițându-i acestuia să tragă cecuri de la la fel pentru a le schimba; si la fel cum clientului i s-a acordat dreptul de a obtine imprumuturi fara a retrage suma relativa, in schimb avand creditarea acestora in propriul folos in registrele sau registrele bancii; și am ilustrat aceste două cazuri cu exemplul practicii engleze (Partea Ш, cap. 2°, § 2). Rezultatul este așadar o stare de fapt care, în ceea ce privește depozitul și contul curent, modifică oarecum distincția pe care am făcut-o între tranzacțiile active și pasive. Dacă cineva ar susține că, pentru împrumuturi, băncile, nesocotind mereu propria emisiune de bilete, au la dispoziție doar sumele efectiv plătite în depozit și cont curent, ar arăta că nu cunoștea dispozitivele creditului modern. La fel, nu trebuie să creadă că un împrumut înseamnă retragerea sumei. Dacă A în
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își taxează banca să îi facă o plată, iar aceasta, având încredere în el și știind că va putea plăti la scadența termenului, îi deschide un cont curent activ și îl autorizează să tragă un cec pentru a fi dat creditorului său. B, iată că A obține un împrumut cu simpla înscriere în carte sau registru a datoriei sale în același mod ca și când ar fi luat efectiv suma de la bancă și ar fi predat-o creditorului său B. Dar la rândul său creditorul B nu nu cere suma de la banca lui A, ci încredințează cecul altei bănci, care marchează suma ca debit al acelei și ca credit al lui B, dar B îi cere băncii sale să facă o plată către unul dintre creditorii săi C, care nu retrage suma ma încredințează cecul relativ propriei bănci, care înregistrează suma ca debit al băncii lui В și ca credit al lui C. Έ astfel se trece succesiv de la C la B, de la D la F, etc. Dar la rândul afacerii F devine debitorul lui A, iar apoi A compensează datoria, contractată față de bancă să-l plătească lui B, cu creditul său față de F și așa mai departe; prin care cu compensații succesive se decontează fiecare relație de credit și debit; plătit cel puțin ipotetic, pentru că în runda continuă de afaceri în fiecare zi se ridică datorii și se plătesc datoriile în fiecare zi. Într-un astfel de sistem de creditare, copia capitalului pare inepuizabilă din exterior și, prin urmare, este de înțeles cum s-ar fi putut presupune că creditul creează capital; în realitate este vorba doar de o mișcare contabilă, care dă naștere la compensații continue și în măsura în care există deschiderea de credite, cât are loc o stingere corespunzătoare a datoriilor și invers, și deci cererea și oferta de sold de capital. reciproc continuu. Lucrul este posibil, în adevăr, numai acolo unde există o legătură perfectă și indisolubilă între sistemul de împrumut și
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de plăți, cum ar fi pe piețele monetare britanice și nord-americane; totul va apărea mai evident din discuția pe care o vom face în capitolul următor.

În orice caz, în sistemul predominant pe continentul european (acela al depozitului efectiv plătit) cantitatea mijloacelor disponibile este determinată de afluxul de depozite; cu cât acestea abundă, cu atât disponibilitatea crește. Dar mai știm că nu toate depozitele pot fi împrumutate: trebuie să existe întotdeauna un fond gata să facă față oricăror rambursări, un fond care poate fi format din metal și bancnote indiferent, care sunt acceptate fără obiecții, ca atunci când au curs legal. , sau sunt primite de stat în cufere, sau sunt emise de o bancă mare, care poate avea și monopol. Englezii dau acestui fond și denumirea de rezervă, cuvânt care este adesea greșit înțeles pe continent, confundându-l cu rezerva metalică a instituțiilor emitente (vezi Partea П, capitolul 3, § 3, A, I și capitolul 2°, § 2), deși este în schimb o rezervă pentru datorii la vedere, iar în instituțiile care nu emit, poate fi constituită și din bilete, deoarece acestea reprezintă atunci un activ pentru acestea. Prin urmare, doar o parte din fondurile disponibile trebuie utilizate în împrumuturi; celălalt trebuie să rămână la casierie pentru orice solicitare de rambursare. In consecinta, elasticitatea mai mare sau mai mica a creditelor depinde de proportia mai mare sau mai mica in care, dupa experienta si conditiile de piata, acest fond sau rezerva de datorii la vedere poate fi comparat cu totalitatea acestora. Cu cât trebuie să fie mai mare suma acestor numerar, cu atât mijloacele disponibile vor fi mai puțin elastice; cu cât această sumă va fi mai mică, cu atât elasticitatea mijloacelor disponibile va fi mai mare.
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Același lucru se întâmplă în sistemul de depozite englez și american în sensul larg explicat mai sus. Și aici băncilor li se poate cere să ramburseze banii sau biletele. Chiar dacă sistemul de credit contabil, fuziunea dintre contul curent activ și pasiv, și sistemul grandios de girări și compensații, permit celor care obțin un împrumut să nu retragă efectiv suma, putând pune singuri băncile să efectueze plățile, pentru care a cerut împrumutul, ceea ce face ca retragerea sumei să fie practic inutilă în multe cazuri, în care ar avea loc pe continentul european. Dar în imensa rundă de afaceri nevoia de bani (monede și bilete) apare frecvent la clienți; prin urmare, legislația nord-americană, așa cum am văzut mai sus (cap. 2, § 5), a crezut în impunerea obligației unei rezerve în monedă legală, de 25% în marile orașe, și de 15% în celălalt, din suma depozitelor. si conturi curente. În Anglia nu există nicio prescripție legală și, prin urmare, proporția acestor numerar sau rezerve, constând din metal și bancnotele marii Bănci, care sunt într-adevăr mijloc legal, este arbitrară și este lăsată la latitudinea băncilor să o stabilească după bunul plac. la experiență și reguli bune de afaceri. Dar o anumită imprudență apărută în această privință, prin păstrarea unei rezerve prea mici, a provocat la începutul anului 1891 (discurs din 28 ianuarie la Leeds) avertismente severe din partea Cancelarului Fiscului, Goschen, iar acum se încearcă remediați acest lucru.

1 Fidel sistemului de a nu supraîncărca această pară cu date statistice, care nu propune o tratare minutioasă și originală a întregului vast subiect al instituțiilor de credit și de credit, fac o excepție pentru următorul tabel, care ilustrează condițiile pieței în -
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Să stabilim așadar acest punct că numerarul sau rezerva (în sensul rezervei de datorii la vedere) constituie fundamentul elasticității în mijloacele disponibile pentru împrumuturi în sistemul de depozit.

Dar aici apare spontan o observație.

Dacă acest numerar sau rezervă consta numai din bani

intră în tema în cauză, și facilitează înțelegerea atitudinii fenomenelor creditului bancar din acea țară, care diferă în multe privințe de starea de fapt în vigoare pe continent. Prospectul este preluat de la Economist, nr. ¿515 (7 noiembrie 1891, pag. 1428), care salută creșterea relativă a numerarului sau a rezervelor (expresii echivalente) la unele dintre băncile mai mari.

Banks of London 	Sfârșitul lui octombrie 1891 		Proporția rezervei față de angajamente la sfârșitul lui			
	Datorii față de public CASH (la bancă sau depozitați-l la Banca Angliei)				
			octombrie august iulie iunie
	Lire sterline. Lire sterline.7o%°/o%
Alianța 		5.025,239554,76610.911.210.89.9
Oras 		9.253.081946,65710.28.48.77.4
Consolidat. . . 	3,398.989400,43011.813.611.113.0
Imperiai 		4.313,407419,9489.811.413.111.2
Lloyds 	Londra și Mid-21.801.315 12.730.682 112.512.712.113.6
teren 	Londra a.Sud-7.981.8391.150.05214,4———
Vestul 	Londrei a. Vest-5,331,197751,35214,014,514 816,2
Minster 	London Joint25,227,3563,694,85814.616.819.416.1
Stoc 	Prescott, Dims-12,962,0511,250,5579.712.712.010.0
dale si C° . . 	3,992.406542,C0413.69.211.813.3
Unire 		15.232,2771,993,95113.114.215.115.2
Williams Deacon 	9.961.9061.060.60110,7———

Ușurința retragerii depozitelor de la Banca Angliei înseamnă că băncile londoneze nici măcar nu păstrează la ele toate rezervele de numerar sau de angajament, ci le păstrează parțial cu ele: ceea ce explică titlul coloanei a treia a prospectului.
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MetaDică, acea bază s-ar micșora sau s-ar lărgi în funcție de averea metalică a țării, strânsă în bănci. Dar bancnotele intră și ele în parte din ea, și cu atât mai bine dacă sunt acceptate de toată lumea, pentru că sunt mijloc de plată legal, sau sunt primite de stat în cuferele sale, sau sunt emise de o mare bancă centrală și cu atât mai mult dacă are monopolul „emisiei”. Prin urmare, întrucât majorarea numerarului sau a rezervei pentru datorii la vedere depinde și de cuantumul emisiunii, este necesar să se studieze sistemul special al emisiunii pentru a găsi condiția fundamentală, de care depinde în cele din urmă elasticitatea mijloacelor disponibile. pentru împrumuturi.

§ 2. - II. Eliberarea biletelor este cea mai rapidă modalitate de a oferi băncilor posibilitatea de a-și spori resursele disponibile. Crearea acestui titlu fiduciar se poate adapta cu ușurință la condițiile pieței; poate satisface prompt cererea crescută, la fel cum puteți reduce, la fel de ușor, cantitatea emisă dacă cererea scade. Dar știm că crearea biletelor nu poate și nu trebuie să fie arbitrară; trebuie să aibă o bază economică, posibilitatea transformării bancnotei în bani metalici, fără de care nu ar avea mai multă valoare decât orice altă bucată de hârtie tipărită; trebuie să fie întotdeauna plătibil la vedere purtătorului.

Neapărat, așadar, remiterea biletelor trebuie făcută doar pe un anumit fond metalic, care se numește tocmai rezervă de metal.

Ferraris, Principiile științei bancare.

46
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Acest fond nu poate corespunde în mod firesc întregii sume a circulației, pentru că atunci nota s-ar transforma într-un certificat monetar și ar înceta posibilitatea adaptării cuantumului emisiunii la nevoile variabile ale tranzacției.

Cu toate acestea, întrucât relativa ușurință de a obține disponibilitatea pentru împrumuturi, pe care o astfel de emisiune o oferă băncilor, ar putea duce și a condus, în cele din urmă, la abuz, astfel încât, în destul de puține țări, a fost stabilită o limită pentru problema independentă de cuantumul rezervei de metal . Să vedem așadar cum au fost reconciliate cele două principii, cel al rezervei și cel al limitei de emisie, pentru a le evalua și a stabili criterii pentru sistemul bancar.

Din acest punct de vedere, trebuie recunoscut că cele două țări cele mai avansate în ceea ce privește dispozitivele de stocare au adoptat procedura care, din punct de vedere științific, pare a fi cea mai empirică.

În Marea Britanie și Irlanda, după cum am văzut (capitolul 2, §§ δ și 6), legile din 1844 și 1845 stabileau că băncile nu puteau depăși o sumă de circulație stabilită prin lege decât dacă aveau rezerve metalice complete. Sub această limită, băncile nu sunt obligate să dețină garanții metalice; în acest scop, Banca Angliei are parțial creditul față de stat și parțial valori mobiliare. Acum, pentru băncile scoțiene și irlandeze circulația actuală mică nu creează un pericol. Dar pentru Banca Angliei acea limită de fier a fost cauza unei lipse de elasticitate cu adevărat deplorabile. În momente de criză, în care cererea crescută a făcut necesară existența unei cantități mai mari de mijloace disponibile, dacă problema atingea limita maximă și s-a epuizat
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chiar și acea problemă, care dincolo de această limită se putea face împotriva unei rezerve metalice pline, panica de pe piață a devenit mai intensă; iar pentru a-i pune capăt, Guvernul, în crizele din 1847, 1857 și 1866, a fost nevoit să suspende legea din 1844, adică să nu sancționeze cursul obligatoriu, ci să autorizeze Banca să treacă limita chiar și fără rezerve metalice. Convingerea că în caz de criză Guvernul va proceda întotdeauna în acest fel a făcut ca până acum să fie neglijată îndreptarea necesară legii din 1844; dar acum se pare că prevalează Горіпіопе că acea limită este fatală și că nu trebuie să intervin în lucrarea, evident ilegală, a Guvernului pentru a corecta defectul de lege, ci că aceasta trebuie reformată. Vom avea ocazia să menționăm câteva dintre propunerile făcute în acest sens.

În Statele Unite ale Americii (cap. 2°, § 5) emisiunea nu poate depăși niciodată limita de 90% din valoarea depozitului la Trezorerie în titluri de creanță publică, depozit care este proporțional cu valoarea capitalului. . Deci pentru a avea o creștere a circulației trebuie mai întâi să mărești capitalul și apoi să mărești i) depozit; ceea ce nu permite o creștere promptă a disponibilității prin bilet. Și că pluralitatea instituțiilor nu poate atenua inconvenientul, deoarece cererea crescută pune uneori toate băncile care își desfășoară activitatea într-o anumită localitate în situația de a epuiza fondurile obținute prin circulație, este dovedit de faptul incontestabil că Trezoreria trebuie să compenseze ea însăși. pentru deficiențele de moment prin răscumpărarea titlurilor de creanță publică în cantități mai mari și astfel creșterea sumei instrumentelor de circulație.

Să ne uităm la celelalte țări, începând cu cele cu monopol.
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Banque de France are libertatea deplină dacă să aibă sau nu o rezervă metalică. Dar a deținut întotdeauna o proporție enormă (uneori corespunzând la cinci șesime din emisiunea sa și chiar mai mult); încât lipsa obligaţiei nu avea nicio importanţă. Când în 1871 a fost sancționat cursul obligatoriu al biletelor sale, s-a fixat limita maximă; când licitația forțată a fost desființată, limita a rămas, dar fiind fixată la 3.500 milioane de franci, este pur nominală, deoarece emisiunea totală a depășit doar în mod excepțional 3.200 milioane.

Banca Spaniei are obligația de rezervă a celui de-al treilea; limita maximă, stabilită deja la cinci ori capitalul, este acum de 1.500 milioane (legea din 14 iulie 1891) de lire italiene.

Banca belgiană trebuie să păstreze rezerva celui de-al treilea, cu excepția cazului mai mic în cazuri speciale, cu autorizația ministrului finanțelor; nu are limita la maxim. La fel și Banca Țărilor de Jos, care trebuie să păstreze o rezervă ceva mai mare (două cincimi din emisiune).

Banca Daneză are o limită maximă (30 de milioane de coroane) de circulație neacoperită, dincolo de care poate trece cu rezerve complete; prin urmare, cu cât circulația complet acoperită crește, cu atât proporția procentuală a bazei metalice față de emisia totală crește; dacă aceasta este de 48 de milioane, rezerva trebuie să se ridice la 18 milioane, adică aproximativ 44 °/0, dacă emisiunea este de 75 de milioane, rezerva trebuie să se ridice la 45 de milioane, adică 60 °/0.

Banca norvegiană este guvernată de un sistem complicat, putând avea o emisiune, care corespunde ca 5 la 2 vechiului său capital, ca 3 la 2 noului său capital, ca 3 la 2 fondului său de rezervă, ca 2 la 1. la capitala casei de amanet alăturate, cum ar fi 1 ad
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1 la fondul metalic care depășește cuantumul vechiului și al noului capital.

Banca Austro-Ungară trebuie să aibă o rezervă de metal de două cincimi; dacă circulația depășește rezerva cu mai mult de 200 de milioane de florini, ea trebuie să plătească un impozit de 5 °/0 pe excedent.

Banca Rusiei nu are obligații de rezervă sau limită maximă de emisie.

Dintre țările cu sistem mixt, inclusiv Anglia, despre care am vorbit deja, constatăm că în Suedia Banca Regatului poate emite maximum 45 de milioane de coroane împotriva unei rezerve de 18 milioane. Fondul de metal al Băncii nu trebuie să scadă niciodată sub 15 milioane; circulația poate crește atunci doar la 35 de milioane; pe masura ce emisiunea creste, rezerva trebuie sa creasca in proportie de 30%/0. Pentru băncile private, circulația nu poate depăși suma:

a) 	din partea capitalului (cel puțin 60 °/0 din acesta) plasată în ipoteci sub supraveghere publică;

b) 	a fondului de rezervă sau a masei de rezervă;

c) 	a creanțelor Băncii în valoare egală cu 50 °/0 din capital, inclusiv o parte, corespunzătoare a 10 °/0 din capital, a creanțelor legale la sediul unității;

d) 	în final a întregului aur care există în numerar peste acest 10%/0 din capital, astfel încât rezerva metalică să se reducă, în măsura legală, față de circulația totală în proporție de 1 la 11.

În Germania a fost adoptat un sistem complicat în 1875. 385 milioane de mărci au fost atribuite băncilor emitente, pentru a fi emise cu rezerva metalică prevăzută de legile sau statutele anterioare (măsura variază între a treia și

THE
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Al patrulea) ; atunci pot depăși acea sumă fie cu rezervă metalică completă, fie cu doar o treime din rezervă, dar în acest al doilea caz plătesc un impozit de 5% pe excedent.

Printre țările cu mai multe bănci de emisie am vorbit deja de Statele Unite și Scoția. Vom aminti așadar doar că în Elveția sistemul pluralității, care acum este pe cale să înceteze, a determinat băncile să impună obligația unei rezerve de metal de două cincimi, iar limita maximă de circulație a fost fixată la dublul capitalului fiecăreia, cu opțiunea Consiliului Federal de a stabili suma pentru fiecare.

În sfârșit, în Italia băncile trebuie să păstreze o rezervă de o treime și să nu încrucișeze cu emisiune cvadruplul capitalului vărsat pentru băncile pe acțiuni sau capitalul constatat pentru corporații. Ei pot merge mai departe cu rezerve complete. Excesul neacoperit de rezerva integrală atrage o amendă echivalentă cu dublul întregului cuantum al motivului reducerii; totusi, Guvernul are dreptul sa o admita pentru nevoi comerciale urgente si extraordinare si dupa o crestere a ratei de scont; dar emisiunea în exces trebuie să înceapă numai după o a doua creștere a reducerii și să nu depășească niciodată 40 °/0 din capitalul vărsat sau din activele evaluate și să nu dureze mai mult de trei luni; profiturile nete ale acestei circulaţii sporite merg în beneficiul total al trezoreriei. Emisiunea pentru avansuri statutare către Trezoreria Statului, în valoare totală de 171.683.152 lire, nu este inclusă în limită.

Astfel, prin diverse măsuri, s-a încercat concilierea elasticității în emiterea cu o frână la abuzul acesteia.

Acum întrebarea este: ce părere vă puteți da cu privire la aceste măsuri?
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§ 3. a) Ni se pare incontestabil că cea mai bună bază care poate fi dată circulaţiei fiduciare este aceea de a permite remiterea biletelor la un multiplu al rezervei.

Sistemele, care doresc să păstreze o altă garanție a biletelor, eșuează condiția fundamentală a unei circulații fiduciare sănătoase. Acele garanții în creditul comercial pot fi doar titluri de creanță, fonduri publice, obligațiuni corporative etc. Dar, mai presus de toate, aceasta nu poate servi pentru schimb; și de aceea această garanție nu scutește de necesitatea unei baze metalice. Dar apoi și ca garanție a solvabilității băncii, se observă că acele obligațiuni fluctuează ca valoare, iar uneori, în momentele de cea mai mare nevoie de bani pentru schimbul sau răscumpărarea bancnotelor, sunt amortizate și vânzarea lor fie nu este posibilă. sau poate avea loc numai cu mare pierdere; prin urmare, titlurile de garanție sunt nepotrivite, nu numai ca rezervă pentru bancnote, ci și pentru alte datorii la vedere. Sistemul nord-american, care permite garantarea titlurilor de datorie publică pentru bancnote, a fost nevoit, după cum am văzut, să prescrie o rezervă valutară legală pentru alte datorii la vedere.

În plus, întrucât aproape numai titlurile de datorie publică pot servi acestui scop, creditul bancnotei este făcut dependent de cel al statului, ceea ce poate fi periculos, cu atât mai mult cu cât puține state au finanțe la fel de prospere precum Statele Unite ale Americii. .

În orice caz, dacă aceste titluri urmează să fie folosite pentru a plăti deținătorii de bilete, suma trebuie plătită
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astfel de circulație este mai mică decât valoarea garanției, chiar și considerabil, din cauza eventualei deprecieri a acesteia din urmă; astfel este necesar să se imobilizeze un capital în garanție, iar apoi să se autorizeze o emisiune mai mică decât aceeași; absurd că se urmărește să împiedice bancnota să îndeplinească funcția care o justifică cel mai bine, de a asigura o sumă de disponibilitate corespunzătoare nevoilor variabile ale pieței, compensând penuria monedei medii circulante; si aici ne ajuta si exemplul sistemului nord-american, unde emisiunea serveste doar la asigurarea fondurilor initiale, iar apoi face loc depozitelor si conturilor curente active.

Rezerva metalica, in schimb, corespunzatoare unei portiuni din circulatie ofera o baza solida in primul rand, deoarece este formata din media circulanta normala. În al doilea rând, crește sau scade exact în funcție de dilatarea sau contracția circulației. Cu cât se prezintă mai multe bilete la schimb, cu atât scade mai mult, dar scade și cantitatea acestora. În schimb, rezerva crește pe măsură ce crește bogăția metalică a unei țări; dar acest al doilea caz indică o energie productivă mai mare în țară și capacitatea acesteia de a avea cursul de schimb în favoarea sa în comerțul său internațional; acum această energie productivă mai mare necesită posibil o cantitate mai mare de schimburi intermediare decât poate oferi capitalul metalic și atunci acest lucru este ușor de prevăzut cu nota.

În plus, băncile, care pot crește circulația, și deci profiturile, odată cu creșterea rezervei, sunt interesate să fie cercetători vigilenți ai monedei și custozi vigilenți ai acesteia. Dacă moneda este răspândită în circulație și există
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in depozitele disponibile la persoane fizice poate fi folosit cu usurinta la export; în rezervele bancare se poate apăra cu reduceri și cu celelalte proceduri menționate mai sus.

Care trebuie să fie cuantumul efectiv al acestei rezerve pentru ca ea să fie suficientă pentru funcția sa economică de garantare a cursului de schimb, și în același timp de elasticitate a emisiunii fiduciare?

Regula terțului, care a predominat mult timp și încă prevalează, pare să fi apărut dintr-o declarație făcută și repetată în Anglia în marile anchete parlamentare dintre 1832 și 1840, și anume că o rezervă de terț pentru toate datoriile sale era suficientă pentru Banca.la vedere (bilete și depozite împreună); dar nu este o normă absolută, deși practica nu a condamnat-o deloc, dacă și acum această proporție începe să fie considerată oarecum mică.

De fapt, unele circumstanțe pot recomanda o rezervă mai mare:

1. 	° în cazul în care circulația monetară este total sau parțial incomod sau depreciată, așa cum se întâmplă în țările de tip argint sau de tip dual, va exista o cerere pentru bancnote mai comode și mai rapide; dar rezerva, tocmai pentru ca este alcatuita din metal mai putin apreciat, trebuie stabilita intr-o proportie mai mare;

2. 	° dacă o țară este, din cauza stării comerțului său, expusă la solicitări frecvente de metal din străinătate, este indicat să se impună un nivel ridicat de rezerve; deoarece banii încasați în bănci sunt mai ușor de protejat și astfel sunt evitate crizele monetare parțiale (din lipsa circulației medii). Cu toate acestea, este deci recomandabil ca băncile să păstreze o parte din rezerva angajată în bonuri străine bune
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plătibil în aur și alcătuit din tije metalice. Ei pot vinde facturi atunci când există o tendință clară către o cerere mai mare de metal pentru export, oferindu-le exportatorilor, și astfel nevoia acestora este satisfăcută fără a reduce prea mult capitalul metalic cu o lovitură; ele pot oferi apoi tijele și astfel împiedică exportul de metal inventat autohton pentru a fi topit în străinătate;

3. 	° dacă o țară are încă mecanisme de creditare imperfecte și obiceiuri oarecum învechite și nu folosește pe scară largă cecurile bancare, avizele și compensațiile în plăți, dar folosește de preferință numeraire, atunci este bine să impună o proporție mare de rezervă pentru a aduna metalul . în bănci, salvarea uzatului prin înlocuirea biletului în circulație activă; atunci este de asemenea prudent să se folosească în note denumiri mici, dar fără exagerare, deoarece valorile prea mici au dezavantajele menționate mai sus (Partea П, capitolul 3, § 3, π, 2, ÿ);

4. 	° dacă o țară are în vedere războaie sau se teme că trebuie să le susțină chiar și împotriva voinței sale, ea ia măsuri cu precauție prin adunarea de rezerve mari, ceea ce va face trecerea la moneda forțată mai puțin necesară sau mai puțin periculoasă. Din păcate, condiția politică nu trebuie trecută cu vederea în problemele bancare.

Întrucât aceste condiții monetare, comerciale, de credit și politice se prezintă sau se re-prezentă în prezent în rândul diferitelor popoare, aceasta explică de ce acum există tendința de a cere o rezervă de două cincimi și chiar de jumătate.

Dar alegerea sistemului bancar este decisivă în acest punct. În sistemul de monopol poate fi stabilită o sumă modestă de rezervă, cum ar fi o treime sau un sfert sau chiar mai puțin;
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s-ar putea să nu remediați nici unul. Marile bănci centrale de astăzi au dobândit o experiență admirabilă; toti si-au reinnoit metodele de management si dau dovada de o soliditate si prudenta care nu este atinsa in mare masura de alte banci. Oricare ar fi constituția lor, ei sunt faruri strălucitoare de credit și strălucesc o lumină bună chiar și în țările cu condiții financiare proaste.

Faptul o dovedește.

Banca daneză (conform ultimelor date pe care le aveam) deținea în 1889 o rezervă corespunzătoare a 64% din tiraj, norvegiana, tot în 1889, de 70%.Avenind la date mai recente, constatăm că la 14 ianuarie 1892, Banca Franței avea o rezervă de 2590 de milioane de franci față de o circulație de 3172 de milioane, deci aproape 82%, iar la 9 ianuarie 1892 Banca de. Olanda avea, în lire italiene, o rezervă de 244 milioane față de un tiraj de 427, deci peste 57%/0. La aceeași dată Banca Belgiei avea o rezervă de doar 105 milioane de franci față de un tiraj de 414 și deci doar puțin mai mult de 25%; dar deține un portofoliu mare de cambii străine, cu care răspunde cererii de export, ceea ce îi permite să păstreze o rezervă mai mică.

Banca Spaniei, care a trebuit totuși să acorde Statului, în condiții financiare triste * încă recent, un împrumut vizibil (de 150 milioane cu legea din 14 iulie 1891), deținea totuși la 9 ianuarie 1892 o rezervă de 304 milioane. lire împotriva unui tiraj de 821,5, deci aproximativ 37 °/0.

Chiar și în țările fiat există o stare de lucruri satisfăcătoare.
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• Începând cu 7 ianuarie 1892, Banca Austro-Ungară avea o rezervă de 551 milioane de lire italiene pentru circulația pe cont propriu de 1108, deci 50 °/0.

La 31 decembrie 1891, Banca Rusiei avea la sediul central, în lire italiene, o rezervă metalică de 1.356 milioane împotriva unui tiraj de 2.742, deci mai mare de 49 °/0.

Pe de altă parte, întrucât marile bănci cu monopol emit o bancnotă foarte convenabilă și foarte dorită, atât pentru calitatea sa, cât și pentru că este foarte acreditată, este inevitabil ca în loc să solicite metal în schimbul biletelor, să ceară bilete, chiar și cu depozit de metal, pentru plăți interne: într-adevăr bancnotele marilor bănci servesc uneori ca mijloc de plăți internaționale și chiar dau naștere la operațiuni de arbitraj (vezi capitolul următor). Astfel banii metalici revin în cuferele băncii, unde sunt protejați de cererea de export mult mai bine decât atunci când sunt repartizați între mai multe instituții mici; în circulație, nota poate înlocui cu adevărat metalul fără pericol.

În vremuri de criză, munca unei bănci emitente atât de mari devine minunată. Apoi își poate extinde circulația (pentru că este foarte căutată și cu cât rezerva necesară este mai mică, cu atât este mai mare elasticitatea mijloacelor sale), poate să prodigă subvenții și să salveze pe cei aflați în pericol care o merită; la fel cum, dimpotrivă, în momentele de speculație poate, prin restrângerea subvențiilor, să înfrâneze tendința excesivă de a pariuri și să oprească piața în cursa ei amețitoare.

Poate, datorită poziției sale înalte pe piața internațională și relațiilor sale cu țările străine, să-l folosească cu prudență și
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temperarea utilizării unei părți a rezervei în cambii străine, pentru a reglementa cursul de schimb și, prin urmare, a satisface cererea de mijloace de plată în străinătate; iar Banca Belgiană și Banca Austriacă o fac, în beneficiul lor propriu și național.

De asemenea, reușește să împiedice exodul aurului cu o politică energică de reduceri și cu alte precauții posibile doar unei mari instituții.

Astfel, cu o extraordinară rapiditate a mișcărilor, poate lărgi sau restrânge circulația în funcție de nevoile în schimbare ale pieței și, prin urmare, numai acele țări se pot bucura de avantajele unei circulații elastice fără pericolul constrângerilor bruște sau inflației pernicioase, pe care le au. stiut sa confere marii banci nu tiranie pe piata, ci o asemenea preponderenta, incat sa o faca regulator vigilent, prudent si luminat al intregii miscari de credite, oferindu-i o fundatie ferma intr-o rezerva copioasa si bine pazita. , și care i-au putut, de asemenea, să îi confere capacitatea și capacitatea de a influența curenții internaționali de metale.

Cu toate acestea, sistemul de pluralitate este ineficient pentru astfel de rezultate. În cazul în care mai multor instituții li se permite să procedeze cu problema pe baza exclusivă a rezervei de metale, efectele dezastruoase nu pot să nu apară, așa cum au făcut-o în trecut. Condițiile în care circula astăzi nota de bancă și posibilitatea ei mai mare de extindere, toate împrejurările pe care le-am evidențiat (Partea I, capitolul 2, §§ 5 și 6 și Partea П, capitolul 2, § 5), ar face posibilă o neînfrânată emisie; concurența dintre diferitele bănci pentru circulația biletului ar deveni foarte intensă; iar din moment ce cu comoditatea reducerii, cu promovarea
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întreprinderi mai riscante, prin adoptarea unor forme de producție care imobilizează capitalul și depășesc limitele creditului comercial, se poate obține ca biletul să circule abundent și să rămână în circulație în cantități mai mari decât ar fi de așteptat având în vedere convertibilitatea sa la cerere la purtător. , așa că acordarea emisiunii doar de bază a rezervei metalice ar deschide ușa multor abuzuri. Nu trebuie crezut că comerțul și industria sunt foarte scrupuloase în alegerea instituțiilor din care să poată extrage mijloace bănești pentru a se aproviziona cu materii prime, unelte de lucru, mărfuri; daca ar fi asa, nu am mai avea crize de productie. Aceștia apelează cu indiferență la băncile emitente și la alte instituții de credit. Prin urmare, la fel cum este o eroare a crede că băncile de emisie singure pot încuraja speculația, tot așa este o eroare să credem că băncile de emisie pot fi imune la contagiune atunci când speculația își sărbătorește gloria. Atâta timp cât este o bancă mare, care are într-un anumit fel responsabilitatea pentru buna ordonare a economiei de tranzacționare, se poate aștepta rezistență la cererile nelegitime din partea acesteia; dar instituţiile mici, răspândite pe diverse părţi ale teritoriului, recurg, ca mijloc providenţial de profit, la problema deloc dificilă a hârtiei, când pentru a face aceasta este suficient să se strângă în vreun fel o rezervă metalică corespunzătoare unei cote din circulatia. La ce sentiment de patriotism economic ne putem aștepta de la instituții cu viață locală, cu clientelă restrânsă, cu câmp de acțiune îngust?

Atunci când capitalul național de metal este astfel repartizat între multe instituții mici, este ușor să le epuizezi din metal prin troc, să-l folosești la export în cazurile de schimburi nefavorabile; independente unele de altele
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de la ceilalti, cu politica proprie de reduceri, vor fi luati individual fara aparare, iar baza metalica a economiei de credit se va restrânge prea mult.

Statele Unite ale Americii, singura țară în care, din motivele menționate anterior, există sistemul pur al pluralității, au fost obligate atât să acorde băncilor din New York o poziție specială pe piață, cât și să remedieze defectele incorigibile ale pluralității în ceea ce privește protejarea rezervei metalice naționale și eliminarea întregii elasticități din sistemul emitent, bazându-l pe garanții de valori mobiliare și forțând-o în limite stricte și aproape eliminând-o (la 16 ianuarie 1892, de exemplu, băncile din New-York, cu un venit metalic, în lire italiene, de 523 de milioane, a avut o circulație fiduciară de doar 28 de milioane), atât prin încredințarea Trezoreriei Statului cu misiunea de a asigura pieței o cantitate mai mare de mijloace disponibile prin răscumpărarea mai copioasă a titlurilor de stat. datoria publică în caz de creștere bruscă a nevoii și emiterea propriului document. Astfel, cu artificii, s-a compensat lipsa unei bănci mari și acea elasticitate care dispare atunci când se dorește organizarea circulației pe o altă bază decât cea a rezervei metalice. 11 zi, în care această regulă nu mai poate fi aplicată, deoarece sistemul bancar ar fi o sursă de abuz, nu trebuie să condamnăm principiul incontestabil că emiterea de bilete poate și trebuie să se facă rațional la un multiplu al rezervei, ci mai degrabă banca de sistem, care aplică prost principiul și îi modifică consecințele. Este obiceiul nefericit de a da vina pe teorie pentru o aplicare imperfectă, empirică și uneori necinstită. Prin urmare, rămâne incontestabil pentru noi că problema fiduciară nu poate fi adaptată la nevoile variabile ale comerțului,
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dacă nu prin creșterea și scăderea proporțională cu rezerva metalică fixată la o porțiune din aceasta; dar maxima este extrem de delicată, iar un sistem de pluralități este un instrument brut pentru aplicarea lui. Istoria a condamnat-o și orice preconcepție doctrinară nu distruge istoria. Și în Europa nu mai există și ar trebui să fie (în timp ce din păcate nu este, mai ales în Italia) de prisos să cheltuim mai multe cuvinte pentru a confirma o propoziție acum irevocabilă a istoriei în sine.

În sistemul mixt se pare teoretic că pot fi avute avantajele monopolului și pluralității: Banca Centrală poate avea forța și puterea marilor bănci monopoliste, băncile mai mici pot prezenta o difuzie a creditului în diverse localități, posibilitatea extinderii. și să restricționeze creditarea în funcție de nevoile locale și până la cea mai umilă clientelă; la primul direcția generală a pieței naționale, la al doilea o acțiune locală și aproape populară.

Dar, din păcate, acest ideal nu a fost atins în practică. Biletul este posibil un instrument periculos, așa cum am avut ocazia să avertizăm de mai multe ori; iar instituțiile mai mici îl folosesc pentru a scăpa de influența băncii mari, a le crește disponibilitatea cu relativă ușurință, a scădea excesiv rata de actualizare, favorizând speculația și împiedicând Banca Centrală să protejeze rezerva națională de metal prin discountul mare; astfel apare o condiţie de competiţie şi antagonism. Știm deja că această tendință de a împiedica acțiunea băncii mari există și în sistemul bancar care se bazează pe depozite; cu cât mai puternică atunci nu se va arăta acolo
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unde institutele mai mici au la dispoziție un instrument atât de puternic precum biletul!

Aceasta explică modul în care sistemul mixt nu a reușit niciodată să realizeze o aranjare satisfăcătoare.

Așadar, Banca Angliei, care a trebuit să sufere limite severe în emiterea sa, nu numai pentru greșelile sale, ci și mai mult pentru libertatea prea mare acordată instituțiilor mai mici înainte de 1844, astăzi există tendința de a acorda facilități mai mari, în timp ce pentru institutele minore ar rămâne sub constrângerile stricte ale legii din 1844; este înclinat (după ceea ce a explicat Cancelarul Fiscului în discursul său din 2 decembrie 1891 la Londra) să îi acorde emiterea biletului de 1 liră, pentru a-i permite să emită o sumă mai mare decât normalul actual (38 milioane de lire) împotriva o rezervă evidentă în aur (4/5), și chiar fără această rezervă, dar garanție a titlurilor de valoare, în cazuri de necesitate urgentă de tranzacționare, sub rezerva, însă, unei încasări totale de 30 de milioane și majorări ulterioare a reducerii și prin deconcentrarea profitului net, provine din această problemă mai mare, către Stat.

În Germania, Banca Imperiului prevalează asupra instituțiilor mai mici; le combate prin reducerea ratei de discount sub rata oficială în favoarea celor mai buni clienți; și își mărește problema pe măsură ce acestea sunt eliberate: și de remarcat că dezavantajele sistemului nu au putut să apară pe scară largă, atât din cauza dispariției rapide a instituțiilor minore, cât și pentru că după legea organică din 1875 nu au existat majore. crize economice.

În Suedia este un fapt incontestabil că, dacă tendința spre monopol a predominat și ostilitatea față de băncile minore a crescut, aceasta s-a datorat în principal lipsei lor de Ркяяаяіі, Principii de politică bancară. 	17
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grija de a da o mare baza monetara circulatiei fiduciare, folosindu-se de latitudinea excesiva lasata acestora de legislatie. În timp ce în celelalte două țări scandinave cu monopol, Danemarca și Norvegia, rezerva sa dovedit a fi foarte mare, după cum am văzut, în Suedia (în 1889) a fost găsită o rezervă de mai puțin de 25%, ceea ce a dus la strigăte puternice împotriva instituțiile mai mici, apărate doar de faptul că Banca Regatului nu poate extinde, din cauza actualei sale constituții, sucursalele în multe localități mici, unde acelea în schimb își au sediile.

Cu toate acestea, puterea băncii mari corectează multe defecte. Și vedem, de exemplu, că Banca Angliei avea la 13 ianuarie 1892 o emisiune totală în lire sterline de 38.504.770 cu un bon metalic de 22.754.613 în departamentul emitent și în departamentul bancar, adică 61% din circulația fiduciară.

La 7 ianuarie 1892, Banca Imperiului German avea un încasări metalice de 914 milioane de mărci la un tiraj de 1.085 milioane, sau 84 °/0.

În 1889, Kingdom Bank din Suedia avea încasări de 19 milioane de coroane, cu un tiraj de aproximativ 45 de milioane, sau mai mult de 42 °/0.

În ceea ce privește rezerva metalică, se poate adopta și o corecție a sistemului mixt, care a fost de fapt adoptată în Anglia și în Germania: a face din marea Bancă achizitorul obligatoriu de metal în bune condiții. Astfel, Banca Angliei este obligată să cumpere întotdeauna, prin emiterea de bancnote, lingouri de aur la prețul de 3 lire sterline, 17 șilingi sau 9 repetari pe uncie de aur standard la 11/18 amendă: întrucât uncia din moneda bătută valorează doar 1,5 pence
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cu atât mai mult, cu toate că baterea este gratuită, pierderea pe care ar avea-o în interesul capitalului, prin aducerea metalului la monetărie, din cauza întârzierii inevitabile la batere, fiind mult mai mare decât acel profit modest, determină persoanele fizice să preferă să vândă tijele Băncii și să obțină bancnote, pe care apoi să le transforme în metal batut după cum este necesar. Banca Imperiului German este obligată legal să cumpere lingouri de aur cu bancnote la prețul fix de 1392 de mărci pe liră, iar în practică a cumpărat uneori la condiții mai oneroase pentru aceasta, pentru a-și îngrășa rezervele. Toate acestea facilitează și importul de metal, care se revarsă în rezervele marii Bănci. Tijele metalice astfel asamblate pot fi date pentru a satisface cererea de metal de export, care, așa cum am avertizat mai sus, evită exportul de metal bătut.

O altă corecție de natură similară este aceea de a face Marea Bancă mai capabilă să reglementeze cursul de schimb, permițându-i să dețină în rezerva sa metalică, ca parte a acesteia, cambii străine plătibile în aur, pe care le poate folosi pentru a satisface cererea de plată în străinătate, reducând astfel cererea de metal care urmează să fie exportat. Cu toate acestea, această operațiune trebuie să fie strict interzisă instituțiilor mai mici emitente, care ar putea poate ridica artificial cursul de schimb în detrimentul propriei țări, determinând creșterea prețului hârtiei în străinătate și ar folosi-o și pentru operațiuni de arbitraj pe facturi, speculând asupra diferenței de preț a acestuia pe diferitele piețe (vezi capitolul următor), obținându-se astfel un profit triplu, cel al creșterii prețului cambiilor, cel al arbitrajului și
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cea a emisiunii cu rezerve de cambii echivalente cu metal, în timp ce acestea ar oferi o bază mai puțin sigură pentru circulația fiduciară.

În sfârșit, o a treia corecție poate fi adoptată pentru sistemul mixt: obligarea băncilor mai mici să păstreze o rezervă mai mare, proporțional cu emisiunea, decât Banca Centrală, permițându-i astfel acesteia din urmă o preponderență hotărâtă și o mai mare elasticitate a emisiunii în cazurile de emisiune mai mare. vivacitatea comerțului și, eventual, eliberarea acestuia de obligația de rezervă în caz de nevoi comerciale urgente și în caz de criză, prin adoptarea altor măsuri de precauție, precum cea menționată, o creștere progresivă a ratei de actualizare și o creștere totală sau parțială. deconcentrarea profiturilor obtinute din aceasta circulatie, emise fara rezerva, catre Stat.

Asigurând astfel prevalența băncii mari și excluzând concurența (sau cel puțin diminuată posibilitățile acesteia) a instituțiilor mai mici, prima se va găsi capabilă să furnizeze pieței aceleași servicii pe care le oferă în cadrul sistemului de monopol . Totuși va face acest lucru din ce în ce mai puțin sigur, mai puțin puternic; si mai mult decat atat ceva artificial ar avea ca rezultat intreaga constituire bancara a creditului, care nu ar atenua tendinta de astazi spre desfiintarea sistemului mixt, asa cum ne-a aratat studiul sistemelor concrete.

Nu ne oprim să discutăm despre consecințele și corecțiile aduse sistemului italian. Pe baza încălcării oricărei norme înțelepte consacrate de știință și practică pentru regimul circulației fiduciare, a generat concurență nestăpânită între instituții și a legitimat încălcări îndrăznețe ale legii. Combinație ciudată a tuturor sistemelor fără meritele niciunuia, având în schimb toate defectele, modificate din nou
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în acţiunea sa şi făcută mai deficitară de starea patologică a economiei naţionale, nu oferă niciun element care să deducă din ea principii de teorie bancară.

§ 4. b) În ciuda necesității supreme ca eliberarea biletelor să reprezinte principiul flexibilității în furnizarea mijloacelor disponibile, destul de multe legislații au adoptat norma de stabilire a unei limite maxime a emisiunii, ceea ce reprezintă cea mai explicită negare. a principiului elasticitatii.

A fost implementat sub diferite forme:

1. 	° prin stabilirea unei sume maxime de circulatie pentru toate institutele emitente. Așa a fost și cu băncile mai mici engleze, scoțiene și irlandeze; această măsură a fost luată și pentru băncile fiord-americane, dar a fost ulterior abrogată;

2. 	° prin fixarea pentru marea Bancă Centrală a unei circulaţii maxime care. poate fi emis fie fără rezervă de metal și fără alte garanții, așa cum s-a făcut pentru danez, fie cu alte garanții și fără rezervă de metal, ca pentru englezi, fie cu garanții mixte, ca pentru norvegiană, fie cu o rezervă care crește treptat. , în ceea ce privește Banca Regatului Suediei;

3. 	° prin stabilirea unui maxim de neîntrecut într-o cotă de capital, ca pentru băncile nord-americane, sau la un multiplu al capitalului, precum dublu pentru băncile elvețiene, cvadruplu pentru cele italiene;

4. 	° prin stabilirea unui maxim care poate fi depășit doar cu o anumită rezervă metalică, dar prin plata unei taxe grele

262 	PASTA ITI, SISTEMELE CEDITO, ETC.

poștă, așa cum sa făcut pentru băncile germane și Banca Austro-Ungară;

5. 	° prin stabilirea unui maxim fără a ține cont de capital, dar cu o rezervă dată, așa cum sa făcut pentru Banca Spaniolă, sau cu garanții mixte, ca și pentru băncile private suedeze;

6. 	° prin stabilirea unui maxim, indiferent de capital sau rezerve, așa cum sa făcut pentru Banca Franței.

Aproape peste tot este în vigoare clauza conform căreia se poate depăși limita maximă cu rezerve complete de metal; dar acesta nu este un corector real, pentru că atunci nota devine certificat monetar și își pierde natura de titlu fiduciar.

Motivele, care au determinat această limită, este întotdeauna natura biletului, care, după ce și-a asumat unele caracteristici ale monedei, a dat naștere la abuzuri și a generat suspiciuni, care în parte au fost și sunt justificate. Totuși, nedorind să renunțe la această subvenție indispensabilă în creditul de astăzi, s-a recurs la sistemul de fixare a unei limite maxime de emitere, eliminându-se astfel în totalitate sau parțial elasticitatea disponibilității pentru credite.

Dar și aici sistemul bancar a fost decisiv în alegerea măsurii și în consecințele acesteia. Mai puțin necesar și relativ inofensiv a apărut sub sistemul de monopol. De fapt, unele țări cu monopol nu l-au adoptat, precum Belgia, Olanda și Rusia; in Franta este atat de mare incat practic este fara valoare; ridicat este, de asemenea, în Spania și în Austro-Ungaria; iar în Norvegia și Danemarca este legat de un sistem complicat de garanții, care are un caracter cu totul special și nu oferă un exemplu imitabil.

În sistemul mixt, în schimb, a fost necesar să fie mai sever,
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fără a putea împăca ireconciliabilul. De altfel, în Germania maximul a fost stabilit la o cifră mică (385 de milioane de mărci), tot pentru a face mai inconfortabilă existența instituțiilor minore; dar trebuia corectat dandu-se facultatea de a o trece prin plata impozitului oneros. În Anglia pentru băncile mari a fost înființat într-o măsură prea limitată, iar acum se încearcă lărgirea acestuia chiar și prin desființarea limitei pentru cazurile de perturbare a pieței, în timp ce pentru băncile mai mici ar rămâne, deși acum și-au redus circulația la o cifră slabă, așa cum a fost și cazul băncilor irlandeze. În Suedia, este legat de un sistem complicat de garanții, care a fost de puțin folos și, nefiind creat o stare de lucruri satisfăcătoare, a dat impuls încercărilor de reformă.

În sistemul pur al pluralității, ca și în Statele Unite ale Americii, a fost defavorabil problemei și a contribuit la transformarea acesteia într-un lucru accesoriu, iar în Elveția nu numai că nu a ajutat, dar a fost atât de impotent încât sistemul bancar a fost schimbat. În sistemul mutilat al pluralității, ca și în Scoția, a servit, aplicat cu cea mai mare rigiditate, pentru a face din emisie o operațiune secundară.

În sfârșit, în Italia a fost de atât de puțin beneficiu încât în 1891 capitalul sau activele vărsate au trebuit să fie majorate de la trei la patru ori, după ce s-au făcut încercări zadarnice, cu mai multe facturi, de a-l fixa la maximum pentru toate instituțiile ca un întreg; iar opțiunea unei emisiuni mai mari rămâne întotdeauna în cazul necesităților urgente și extraordinare ale comerțului și eliberarea de avansuri statutare către Trezorerie.

Și aici avem, așadar, un criteriu de a judeca sistemul de monopol superior tuturor, sistemul mixt mai puțin practic și benefic, iar sistemul pluralității reprobabil.
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Pe baza experienței anterioare, acum se poate afirma că elasticitatea împrumuturilor este compromisă prin stabilirea unei limite maxime. Ei bine, în ziua în care această elasticitate lipsește, nota de bancă devine inutilă, motivul care o justifică în principal încetează. Dificultățile practice ale implementării limitei sunt de netrecut. Se blochează când este prea scăzut; în timp ce devine inutil când este prea sus. Și cum să găsești un criteriu pentru a-l fixa într-o măsură adecvată, adică nici mai jos, nici mai mare decât necesitatea? Cine poate prezumă că stabilește dinainte printr-o lege ce poate avea nevoie piața, atât de variabilă în nevoi, dacă se dorește să se stabilească ca cifră maximă pentru toate instituțiile? Cine poate găsi rațională baza capitalului, în timp ce aici se crede că este necesar să se fixeze circulația la dublu, acolo la triplu, în altă parte la cvadrupla, în timp ce vedem că Banca Belgiană cu 50 de milioane de franci de capital a sosit (9 ianuarie, 1892) la 414 milioane de franci de emisiune, adică de opt ori capitalul, iar Banca Franței cu 182 de milioane de franci de capital a ajuns (14 ianuarie 1892) la 3172 de milioane de franci de emisiune, adică mai mult de șaptesprezece ori capitalul?

Ne aflăm deci în empirism, totul pentru că nu dorim să recunoaștem un fapt incontestabil, adică pericolele notei sunt agravate de imperfecțiunile sistemului bancar, și sunt parțial atribuibile acestuia, astfel încât toate disciplinele legislative în cauză sunt fie inutile, fie dăunătoare, dacă nu există un management bancar bun.

Acum acest lucru este aproape imposibil de realizat cu sistemul pluralității, întotdeauna periculos datorită naturii bancnotei, care participă și la natura monedei, și datorită posibilelor abuzuri la care dă naștere și care nu pot fi evitate, decât dacă
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eliminând efectiv principala funcție economică a biletului, marea elasticitate a acestuia de a oferi fonduri disponibile pentru împrumuturi.

Sistemul mixt este mai puțin imperfect având corectorul unei bănci mari, dar este necesar să-l privilegiezi, adică să înlăture limita maximă de emisie, astfel încât să poată satisface nevoile în schimbare ale pieței; dar în acest caz institutele minore își pierd orice importanță și formează o grevare inutilă; dacă acest lucru nu se face, banca centrală este îngreunată în acțiunea sa de concurența instituțiilor mai mici. Am văzut, de asemenea, că, pentru a preveni ca acestea să fie înclinate să depășească emisiunea, s-a socotit necesar să se fixeze limita emisiunii fie de nedepășit fără rezervă deplină, ca în Anglia, fie depășită cu o taxă grea, ca în Germania; ceea ce o obligă să ridice reducerea atunci când acea limită maximă este aproape de a fi depășită: un sistem artificial fără elasticitate reală.

Cel mai bun deci, tot din acest punct de vedere, ca singurul satisfăcător, este sistemul de monopol, care este organizat corespunzător, permite un management foarte prudent și astfel poate evita excesele în emitere fără limita empirică a unui maxim în cuantumul acestui .

§ 5. Să rezumam raționamentul lung.

Sistemul creditelor comerciale impune în primul rând ca depozitul să se prezinte ca operația fundamentală, cea mai puternică subvenție a producției. Trebuie să ia toate formele și deci să genereze contul curent pasiv și activ, avizele, compensațiile, adaptarea la nevoia variată de capital. Necesita
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pentru dezvoltarea sa o mare aglomeratie de banci de depozit raspandite in toata tara. Nu contează dacă sunt înființate ca societăți comerciale obișnuite sau ca societăți cooperative; este bine ca exista ambele forme, pentru ca in acest fel numarul creste mai repede. Ele servesc la trezirea energiilor latente și pentru a oferi subvenții continue producției.

Dar având în vedere condițiile speciale ale Europei, unde condițiile speciale geografice, economice, demografice și politice ale Statelor Unite ale Americii lipsesc cu desăvârșire, sau nu toate la un loc, deoarece țările individuale sunt fie mai puțin extinse în teritoriu, fie mai puțin bogate dintr-un din punct de vedere agricol, industrial și comercial, sau cu o creștere a populației mai lent, sau cu o constituție unitară și nefederală, există o nevoie incontestabilă ca o bancă mare gigant să se ridice printre un număr mare de instituții mici, care domină. piața și, prin reglementarea și gestionarea instituțiilor mai mici, poate adopta o politică de reduceri în conformitate cu interesele naționale și, prin urmare, eventual:

1. 	° stoparea speculațiilor;

2. 	° subvenționează piața în timp de criză;

3. 	° proteja rezerva nationala de metale.

Datorită legăturii pe care o prezintă diversele fenomene de credit, se recunoaște apoi că flexibilitatea mijloacelor disponibile există în sistemul de depozit doar în măsura în care este susținută de o ofertă monetară bine reglementată și de o problemă fiduciară solidă.

Circulația fiduciară este înlocuită în mare măsură în schimburile monetare interne, iar apoi metalul este adăpostit în cuferele băncilor, rămânând aici ca bază.
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decât primul, care pare a fi mai flexibil, mai adaptabil la nevoile în schimbare ale pieței, mai elastic în asigurarea disponibilității.

Dar circulația fiduciară este opera instituțiilor de credit, iar între timp se prezintă cu caracteristici cu adevărat benefice economiei publice, întrucât derivă dintr-un sistem bancar bun de emitere a biletelor.

Acum (repetăm) din cauza condițiilor statelor europene, atât de diferite, dacă luate individual, de cele ale Statelor Unite ale Americii de Nord, alegerea sistemului bancar nu poate fi îndoielnică.

Sistemul pluralității instituțiilor emitente este neputincios să mențină o structură normală de circulație fiduciară fără constrângeri care să denatureze funcția sa economică. Are inevitabilul dezavantaj de a putea servi drept instrument de speculație, este incapabil să genereze în instituții sentimentul responsabilității lor supreme și al funcției lor foarte înalte, este urmașul unui timp în care emiterea era considerată un credit minunat. instrument, în timp ce acum se micșorează în fața depozitului și a mecanismelor care decurg din acesta, iar datoria instituțiilor emitente de a fi deponenții și custozii capitalului național de metal, autoritățile de reglementare a schimburilor valutare, organele grozavului de astăzi nu era sistem internaţional de credit recunoscut sau înţeles.

Sistemul mixt este mai putin inept la indeplinirea unor astfel de birouri, avand corectia unei banci mari. Dar inevitabilele sale defecte au forțat și încă forțează să stabilească legături care fac să fie inconfortabilă existența institutelor minore, a căror suprimare le pregătesc. Asemenea legături, atât de fatale pentru ei, par inevitabile, pentru că altfel apar rivalități
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și antagonisme între institutele minore, între minori și major. Rezistând presiunilor și nevoilor locale, aceștia ar avea puține posibilități de a fi mulțumiți cu operațiunile active, care corespund operațiunii pasive primare, remisiune, și nu ar găsi întotdeauna hrană pentru afacerile bancare reale în aria lor teritorială și ar încerca să-și extindă activitatea. prin recurgerea la subterfugii şi la mijloace nedemne. Deși sunt incapabili să supravegheze exact mișcarea cursurilor valutare și să profite de curenții metalici pentru a îngrășa rezervele, ei pun tot timpul piedici în calea acțiunii marii Bănci, nepermițându-i acea superioritate indispensabilă pentru a putea sa reglementeze cu fermitate si perspicacia si promptitudine politica de discount pentru a proteja rezervele de metale si pentru a stopa speculatiile, si pentru a putea explica energic o actiune sanatoasa pe piata in cazul unei crize economice. Consecințele extreme dezastruoase ale sistemului au avut loc toate în Italia, care în ultimii ani a scris un capitol dureros în patologia creditului.

Doar unul dintre sistemele bancare emitente a rezistat până acum tuturor criticilor, trecând toate testele și în țări foarte diferite în ceea ce privește extinderea teritorială, mărimea populației, constituția economică și politică: este cel al monopolului emitent încredințat unui mare instituție, nu contează dacă de stat sau nu, pentru că în orice caz este neapărat o instituție publică.

Încrederea absolută a purtătorilor notelor sale, amploarea ei de acțiune, putând cuprinde întreaga țară cu sediul, filialele, agențiile și corespondenții ei, unitatea ei, care îi permite să reglementeze întreaga piață națională, flexibilitatea cu care el isi poate extinde si ingusta cir
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mic dejun, soliditatea sa inalterabilă în momentele de criză economică, acțiunea sa puternică asupra curenților metalici internaționali și asupra valutarului, eficiența cu care își protejează și își mărește rezerva, care este o parte foarte vizibilă a capitalului metalic național, facilitatea cu care desfășoară grandioase operațiuni de creditare națională și internațională, notorietatea sa în străinătate și relațiile sale de afaceri cu mari bănci străine, de la care poate primi și cărora le poate acorda asistență, sunt atâtea avantaje care ascund puținele defecte, care, de altfel, există. mai mult în imaginația criticilor decât în realitate, pentru că o mare bancă centrală trebuie să fie o bancă de emisiuni și avizuri, și să nu concureze cu companiile obișnuite și cooperativele de credit, prin adoptarea sistemului depozitelor de dobândă, prin transformarea sucursalelor sale în bănci locale mici pt. industrie mică și comerț mic și așa mai departe.

Și, de asemenea, în tratarea științifică a subiectului, nu trebuie trecute cu vederea serviciile minunate pe care acesta le poate face în momentele solemne ale vieții neamului. În cuferele sale este adunat un mare capital metalic care este pus la dispoziție cu fiat în cea mai dureroasă și îngrozitoare conjunctură, cea a unui război. Dar apoi încredințarea remiterii bancnotelor fiat Băncii însăși, care este extrem de expertă în probleme de credit și poate fi înțeleaptă, luminată și chiar într-un anumit fel independentă (dacă este o instituție pe acțiuni) consilier al Guvernului, servește la reduce tendințele umflate; moneda de hârtie își pierde mai puțin caracterul de bancnotă; publicul, mereu neîncrezător în Guvernele, care au periculoasa facultate de a crea medii de circulație cu tiparnița, se arată a fi mai def.
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să revină la Bancă, pe care o consideră solicitantă să evite discreditarea cardului și diligentă în a strânge, chiar și laborios, fiecare particule de metal pentru a se pregăti pentru reluarea plăților. Astfel, în această Europă, care este mereu în pericol de război, a avea o bancă mare cu monopolul emisiunii este pentru un stat nu numai o măsură de înțelepciune economică, ci și de înaltă prudență politică.
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CAPITOLUL V.

CREDIT COMERCIAL.

(continuare și sfârșit)

C. -1 plăţi.

§ 1. Tratându-ne astfel cele mai grele dintre subiectele pe care ni le-a prezentat sistemul de credit comercial, să trecem la epuizarea acestui subiect vorbind de plăţi.

Discuția nu mai oferă dificultăți de natură teoretică: rămânem acum să vorbim, doar sub aspect economico-tehnic, de fapte, a căror știre este de două ori necesară, doriți să clarificați mai bine unii termeni, precum avizele, despăgubirile. , cel al schimburilor, arbitrajului etc., pe care le-am folosit în repetate rânduri, și pe care am ratat ocazia să le explicăm mai întâi, cum ar fi fost util, doriți, să dați la cunoștință subvenția pe care instituțiile de credit reale o primesc de la instituții. complementare, cum ar fi, de exemplu, centrele de compensare.

Tratamentul este natural bipartit; vom vorbi mai întâi despre plățile interne, apoi despre plățile internaționale.

Ferraris, Principiile științei bancare

18

274

PARTEA III, SISTEME DE CREDIT, ETC.

§ 2. - Plăţi interne.

Sistemul de plăți interne (locale și interlocale) ia forma avizelor și compensațiilor.

Întoarce-l.

Dacă două persoane sunt clienți ai aceleiași bănci, creditul este cea mai simplă formă de plată.

Dacă A trebuie să facă o plată către B și ambii sunt deținători de cont curent al aceleiași bănci, primul poate trage un cec asupra acestuia în favoarea lui B. Banca, în loc să plătească suma lui A, să o predea lui B, deduce suma din creditul lui A și o marchează ca credit al lui B și astfel operațiunea este finalizată.

Dar persoanele fizice, care au relații de afaceri între ele, pot fi clienți ai diferitelor bănci; iar în acest caz este necesar ca mecanismele de credit să se adapteze la această stare de fapt.

Apoi A, un client al Băncii X, îi va oferi lui B, un client al Băncii Y, un cec asupra Băncii X pentru stingerea datoriei sale. В îl va trimite băncii sale ¥, care îl va credita și anunța banca X, care, după efectuarea verificărilor scadente, îl va deduce din contul lui A și k) va credita banca Y. Aceste relații pot fi astfel stabilite între toți clienții. de X și Y prin aceste două bănci. Clienții Băncii X își vor efectua plățile către clienții Băncii Y prin intermediul acesteia și invers.

. Sistemul devine din ce în ce mai complicat: o a treia bancă Z intră în relații cu băncile X și Y pentru clienții săi; și apoi cele trei bănci se vor întoarce la un al patrulea banc T, care va fi banca celor trei bănci și vor primi scândurile
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fiecare i-a trimis de către banca X pentru plățile primite de la clienții săi de către clienții Y și Z, cele trimise de către banca Y pentru plățile efectuate de către clienții lui X și Z și așa mai departe, și astfel va marca sume creditare ale lui X scăzându-le din creditul lui Y și Z, sau un -credit al lui Y scăzându-le din creditul lui X și Z și așa mai departe.

Operațiunile pot merge în afara cercului aceluiași oraș. Banca X poate avea sucursale x, x’, x”, x’”, în diverse orașe, iar fiecare dintre acestea va avea clienți. Prin urmare, în timp ce fiecare sucursală își va finaliza operațiunile în aceeași locație prin avize, întrucât clienții diferitelor sucursale sunt localizați în locații diferite, sucursalele, pentru a echilibra creditele și debitele clienților atât de îndepărtați de domiciliul lor, se vor întoarce la sediul principal X. Același lucru se poate întâmpla și pentru Y cu privire la clienții sucursalelor sale y, y', y”, y”'. Dar între clienții filialelor lui X și cei ai filialelor lui Y pot exista relații de afaceri. Și apoi un cec emis, de exemplu, de un client al sucursalei x’ către clientul sucursalei y”, va fi trimis de acesta din urmă la sediul central Y, care îl va marca ca debit către X: acesta îl va deduce. din contul sucursalei sale x' , care, la rândul său, îl va deduce din contul clientului său direct. Dacă atunci X și Y sunt clienți ai lui T, acesta va servi ca intermediar între cei doi și, astfel, datoria clientului lui x' plătită prin cec și va da prilej pentru o avizare în registrele lui T referitoare la X c la Y.

Remarcăm că pentru a facilita plățile interlocale, băncile acceptă depozite la sediul central, emitând ordine de plată pentru a le modifica plătibile la o sucursală sau le primesc la o sucursală plătibilă la sediul central sau la o altă sucursală: întrucât aceste birouri au întotdeauna o colecție disponibilă,
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mai ales dacă fac parte dintr-o instituție mare, de obicei nu este nevoie să transportați fizic fondurile. Dacă atunci fie persoana care dorește să trimită, fie persoana care trebuie să primească sau ambii sunt titulari obișnuiți de cont curent al aceleiași bănci, încasarea sau vărsarea sumei se înlocuiește cu un aviz în registrele bancare.

Cambiile sunt utilizate pe scară largă ca mijloc de plăți interlocale, deoarece nu sunt doar reduse, ci și cumpărate și vândute. Deci reducerea se întâmplă pt

10 	în plus pentru efectele plătibile în aceeași localitate în care se află banca, în timp ce celelalte, urmând a fi utilizate pentru efectuarea plăților pe alte piețe, poartă și denumirea de remitențe și sunt contractate în acest scop. Reglementările bancare și mass-media actuale fac acest lucru atât de ușor

11 	trimiterea lor și obținerea plății pentru ele, și, pe de altă parte, relativ atât de puțin incomod și costisitor pentru a trimite moneda intern, care. pretul lor nu simte influenta utilitatii lor in economisirea folosirii metalului · De aceea ne rezervam dreptul de a studia influenta pe care calitatea lor de a servi ca mijloc de plata o are asupra pretului lor, cand vom vorbi de plati internationale.

§ 8. - A 2-a Despăgubire.

• Având în vedere complexitatea progresivă a procedurii, prin care mai mulți clienți ai sucursalelor aceleiași bănci își pot aranja cu ușurință plățile către clienții sucursalelor altei bănci, deoarece sucursalele folosesc în acest scop sedii centrale și pentru care sediul mai multor băncile pot face uz de o a treia bancă, care centralizează operațiunile, se ajunge la ultima rafinare.

Băncile, care au alte bănci drept clienți, sunt ac
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sunt de acord să aleagă, ca intermediar pentru compensarea reciprocă a creditelor și debitelor, un organism special care se numește Stanza di compensa în Italia, Clearing-House în Anglia, AbrechnungsstéUe în Germania, Saldrungs-Ve-rein în Austria, Chambre de compensation în Franţa.

Fenomenul se produce cu cea mai mare intensitate în țările în care utilizarea cecurilor bancare (cecurile) este larg răspândită ca mijloc de plată, astfel că o mare parte a datoriilor este achitată prin livrarea către creditorul respectiv a unui cec la bancă, pe care debitorul este un client. Cecul bancar este condiția prealabilă și baza principală a sistemului de compensare actual.

Să luăm de exemplu ce se întâmplă în țara clasică a unor astfel de dispozitive, Anglia. Vezi următoarea diagramă:

(Dodge clearing)

Fie P, Q, R, bănci provinciale cu X ca agent în Londra și U, V, W, alte bănci provinciale cu Y ca agent în Londra. Dacă a, client al lui P, dorește să plătească lui r, client al lui U, îi trimite un cec prin poștă pe banca sa P. Destinatarul, r, îl livrează și are suma creditată în contul său la banca U,
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care, neavând relație directă cu P, transmite cecul băncii Y: aceasta, prin intermediul casei de compensare, îl prezintă băncii X, care îl debitează pe P, și îl trimite prin poșta următoare” (Jevons ).

Până la urmă, pe lângă cecuri, pentru o astfel de compensație sunt folosite cambii, mandate și orice instrument de credit care reprezintă o obligație de plată sau poate servi drept mijloc de plată.

În afară de amenajările speciale, baza sistemului se află în următoarele combinații.

Se alege o sală, care poartă denumirea de Casa de Compensație, unde se adună funcționarii de bancă, care au acceptat să facă parte din instituție pentru a-și reprezenta interesele proprii și ale celorlalte bănci fie din aceeași localitate, fie din alte localități, pe care le au. i-a încredinţat această reprezentare. Fiecare funcționar primește de la ceilalți cecuri, cambii etc., pe scurt, toate detaliile plătibile de propria bancă și invers dă altora cecurile, cambiile etc., plătibile de băncile respective . Prin urmare, trebuie să existe compensații individuale de la bancă la bancă. În acest scop, fiecare funcţionar prezintă un borderou îndreptat către propria bancă, în care coloana din mijloc poartă numele celorlalte bănci asociate Camerei, cea din stânga indicarea pentru fiecare dintre aceste bănci a sumei ce trebuie să fie plătite acestora de către banca care a formulat fișa, cea din dreapta indicarea pentru fiecare dintre aceste bănci a sumei pe care trebuie să o plătească la banca menționată anterior; într-un cuvânt, în stânga este datoria băncii, în dreapta creditul ei. După ce am verificat indicațiile, am recunoscut care returnări sunt în ordine, care ar trebui respinse, tragem concluzii și în comparația dintre dare și Pavere, recunoaștem
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cât de mult este creditor fiecare bancă sau cât datorează. Această diferență poate fi achitată în numerar, prin achitarea acesteia la biroul Strofei și respectiv încasarea acesteia de la aceasta.

Dar a fost adăugată o altă rafinare.

Strofa stabilește o relație * cu o bancă mare care are o superioritate incontestabilă față de celelalte și cu care toate băncile asociate cu Strofa dețin conturi curente. Banca deschide și un cont pe numele Strofei, care capătă astfel personalitate proprie. Atunci cel din băncile care a rămas creditor a unei sume, în loc să o ceară, obține ca Banca mare să vireze suma creditului său din contul curent al Strofei în contul curent al acelei bănci creditoare. Dimpotrivă, cea dintre bănci, care a rămas debitoare, permite băncii mari să deducă din contul său curent suma corespunzătoare și să o crediteze în contul curent al Casei de Compensare. Îi este clar că contul curent al casei de compensare este fictiv, pentru că ceea ce o bancă, care participă la el, a dedus, pentru că este creditor, corespunde aceleiași sume adăugate, pentru că este debitoare, de altă bancă. care participă și la acesta; prin urmare, în realitate, pentru Cameră, jocurile active și jocurile pasive întotdeauna echilibrează exact. Dar acea circulație, posibilă prin această ficțiune economică a unui cont curent special al Strofei, facilitează foarte mult operațiunile și economisește utilizarea banilor, reduse la o sumă cu adevărat nesemnificativă în țările în care astfel de dispozitive sunt mai perfecționate.

Acesta este punctul fundamental. La urma urmei, există mai multe metode:
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a) 	pot exista mai multe sedări ale participanților în Sala în aceeași zi pentru a prezenta efecte care au origini diferite: astfel la Londra cecurile trase pe bancherii City of London și cele trase pe bancherii de provincie sunt compensate în sesiuni diferite ( aceasta se numește curățarea țării, în timp ce prima se numește curățarea orașului}

b) 	pot exista compensații într-o formă specială pentru valorile mobiliare speciale: astfel, în timp ce la Londra există Casa de Compensare a Bursei de Valori din Londra pentru livrarea valorilor mobiliare în decontările lunare ale Bursei de Valori și Casa de Compensare a Bancii doar decontează diferențele, în schimb în compensația italiană se admite lichidarea lunară a diferențelor și mai mult livrarea efectivă a fondurilor publice și a valorilor private. Cambiile cu domiciliul acolo sunt de asemenea compensate în Stanze italiene;

c) 	pot fi admiși ca acționari numai bancherii (ca în London Clearing House) sau chiar comercianții și industriașii (ca în marile case de compensare italiene);

d) 	pot fi adoptate reguli contabile diferite, aranjamente materiale care variază de la o localitate la alta, și chiar forme speciale de indicare a sumei tranzacțiilor: astfel, în casele de compensare italiene, mișcarea tranzacțiilor rezultă din suma încasărilor și a rezultate, adică sumele sunt duble, deoarece fiecare cec bancar, fiecare cambie, fiecare titlu de valoare, apare de două ori, mai întâi în contul acționarului creditor, apoi în contul acționarului debitor, în timp ce sumele rezultate din statisticile Clearing-House din Londra sunt simple: pentru a le compara cu cifrele noastre, fie acestea trebuie dublate, fie ale noastre reduse la jumătate.
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În orice caz, tranzacțiile care se decontează astfel fără intervenție monetară sau cu sume nesemnificative din aceasta sunt cu adevărat gigantice: este suficient să spunem că în Clearing-House of London și în cel din New York suma anuală a acestora a fluctuat, în ultimii ani, în jur de 200 de miliarde de lire italiene.

Institutul datează la origine din secolul trecut; la Londra a fost înființată în 1775, iar la Livorno probabil chiar mai devreme (după unii de la începutul acelui secol) cu titlul de Public Payments Rooms; dar nu a căpătat o mare importanţă şi difuzare decât în a doua jumătate a secolului nostru.

În Anglia noua perioadă a Casei de Compensare datează din 1854, anul în care i s-a permis să aparțină Băncilor pe acțiuni sau mai bine din 1865, anul în care a fost introdusă Country Clearing-ul, adică efectele băncile nerezidente din City of London. Alte camere sunt situate în Manchester, Newcastle upon Tyne și Liverpool. — Scoția le are la Edinburgh și Glasgow, Г Irlanda (din 1845) la Dublin.

În Statele Unite ale Americii principala instituție, Clearing-House of New York, a fost fondată în 1853, iar până în 1887 erau cunoscute alte 36 de persoane.

În Austria, la Viena a fost înființat un Saldosaal în 1864, care în 1872 a devenit actualul Wiener Saldirungs-Verein. Un institut identic a apărut în Ungaria, la Budapesta, în 1888.

În Franța există Chambre de compensation la Paris, creată în 1872.

În Italia, unde, după cum am spus, casa de compensare Livorno există de mai bine de un secol, după
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Legea din 7 aprilie 1881 a stabilit cele de la Milano (ianuarie 1882), de la Genova (februarie 1882), de la Catania (aprilie 1882), de la Roma (iulie 1882), de la Florența (august 1882), de la Bologna (martie 1883). Prima a fost imediat foarte înfloritoare și excelează, cea de la Genova a înflorit după reforma regulamentului primitiv, făcută în 1885, cea de la Florența nu a început să funcționeze până în mai 1885, dar cu rezultate bune, cea de la Bologna nu are un viata prospera, cea a Romei este inactiva, cea a Cataniei a incetat.

În Germania, AbrechnungssteUen a apărut în 1883, iar unele sunt la Berlin, Frankfurt pe Main, Stuttgart, Köln, Leipzig, Dresda, Hamburg, Wroclaw și Bremen.

3. Pentru a demonstra importanța avizelor și compensațiilor, nu mai necesită raționament lung după cele explicate. Rapiditate maximă, simplitate, punctualitate în plăți s-au atins pentru tranzacțiile locale și interlocale, cu siguranță sporită și economii mari, pentru că nu numai că sunt evitate pericolele și costurile transportului monedei și pierderea de timp care o numără, dar a avut a încetat aproape complet să se contopească într-o masă enormă de negocieri: economia creditului rămâne astfel independentă, nu de economia monetară, ci de existența unei cantități concrete determinate de bani și a reușit să secunde admirabil creșterea gigantică a afacerilor. în secolul nostru.

Singurul pericol, pe care sistemul îl ascunde, este de a face economia națională mai puțin vigilentă în procurarea și menținerea unui stoc metalic național copios (am avertizat deja despre acest lucru pentru Marea Britanie); dar nu este un defect inevitabil, si trebuie recunoscut ca sistemul reprezinta in perioada curenta
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istoric gradul maxim de eficacitate şi intensitate, la care a ajuns creditul comercial.

Nu vrem să tacem că și aici găsim un nou și puternic argument care să susțină necesitatea existenței unei mari bănci centrale, care excelează cu mult peste celelalte. Clearing-House of London a dobândit o mare flexibilitate datorită relațiilor sale și ale partenerilor săi cu Banca Angliei; Camera vieneză și camera Budapesta au fost create prin cooperarea Băncii Austro-Ungare, așa cum Camerele germanice sunt adevărate fiice ale Băncii Imperiului. Astfel, dacă în Italia unele Stanze sunt deja foarte vizibile, aceasta se datorează muncii inteligente și energice a Băncii Naționale în Regat; iar altele ar fi apărut și poate că toate ar fi înflorit, dacă nefericitul nostru sistem bancar nu ar fi împiedicat acea instituție să-și realizeze deplina expansiune și să-și exercite adevăratele puteri de bancă centrală pe piața italiană.

Astfel, creditul comercial în aceste manifestări duce la aceeași concluzie la care ne-au condus investigațiile anterioare. Să mai adăugăm că atunci când marea Bancă își asumă acele funcții, bancherii devin mai înclinați să-i încredințeze rezerva lor metalică în contul curent pentru toate eventualele plăți pe care trebuie să le facă Strofei: și astfel ea devine din ce în ce mai mult depozitar și custode al capitalului metalic national, si poate repara eventualul defect mentionat al economiei de credit unde compensatiile au atins o mare dezvoltare, adica multumirea unei baze metalice slabe.
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§4.-11. Plăți internaționale.

Teoria plăților internaționale face parte din teoria banilor și a comerțului internațional și, prin urmare, iese în afara limitelor subiectului nostru. Aici este suficient să subliniem că datoriile de plătit de la o țară la alta provin în principal, dar nu exclusiv, din circulația mărfurilor, adică în mare și din ce în ce mai mare, și din operațiuni de credit internațional (împrumuturi publice, inter -vânzări de valori mobiliare etc.), din navlosire de nave, din călătorii private în străinătate etc. Aici trebuie să ne concentrăm atenția doar asupra acelor fenomene care dau naștere la intervenția instituțiilor de credit în executarea plăților, sau derivă din acestea.

l.° Plăţile internaţionale nu se fac exclusiv, după cum vom vedea, ci în principal cu cambii.' Suma de bani care trebuie plătită pentru a cumpăra o notă plătibilă în străinătate (o așa-numită monedă) se numește așadar curs de schimb.

Cambiile fac inutile nu doar trimiterea de monedă metalică, ci și schimbul de valută națională cu valută, sau invers; prin urmare, cursul de schimb va fi diferit în funcție de faptul că cambiile vor fi trase dintr-o țară într-o altă țară care are același sistem monetar (de exemplu, Italia și celelalte state ale Uniunii Latine), sau care are un alt sistem monetar. sistem (de exemplu, Italia și statele care nu aparțin Uniunii Latine, sau care nu au adoptat sistemul). În acest al doilea caz, mai trebuie luat în considerare dacă există același tip monetar (tipul dublu sau tipul aur sau tipul argint), sau dacă există un alt tip (de exemplu, în
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unul de tip aur, celălalt de tip argint). În cazul aceluiași tip, se examinează din nou dacă numărul de unități monetare care sunt bătute într-o unitate de greutate este identic sau diferit (așa-numita picior sau denominație monetară). Când, ținând cont de toate aceste condiții și de considerentele monetare reduse la o echivalență perfectă, cambiile plătibile la cerere, de aceeași sumă și de egală siguranță, costă exact la fel în două țări care au credite și debite reciproce, fie că sunt cumpărat într-una pentru a fi trimisă în cealaltă, sau invers, atunci se spune că cursul de schimb dintre acele două țări este egal.

Este aproape de prisos să subliniem că, dacă în unele țări există o primă pentru aur față de argint sau cursul obligatoriu al monedei de hârtie, este necesar să se calculeze și, în stabilirea echivalenței în prețul bancnotelor, Fagul de aur peste argint și, respectiv, prima banilor metalici față de banii de hârtie și se adaugă sau se deduce după caz.

2. Cursul de schimb este destinat, dacă nu se indică altfel, cambiilor plătibile la cerere. În continuarea discursului vom ține cont de acestea doar deocamdată, pentru a stabili apoi, în timp util, influența pe termen lung asupra fenomenului.

a) 	Să precizăm tipul ei fundamental.

Comerciantul В din Paris a vândut comerciantului A din Milano o anumită cantitate de mărfuri. Comerciantul G din Milano a vândut, la rândul său, comerciantului D din Paris o anumită cantitate de mărfuri. Fie, prin ipoteză, calitatea mărfurilor să fie diferită, dar valoarea totală a prețului este identică. Apoi A, în loc să trimită banii de la Milano la Paris, și așa și D, în loc să trimită banii
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de la Paris la Milano, procedați după cum urmează. A cumpără cambia la Milano pe care C a tras-o asupra debitorului său parizian D, îi plătește suma și trimite cambia la creditorul său parizian B, care obține plata de la D. Sau D cumpără cambia la Paris В a tras de debitorul său A în Milano, îi plătește sumaOj și o trimite creditorului său C din Milano care obține plata de la A. Astfel cu cambii pe care creditorul le trage asupra debitorului său și cu cambii pe care debitorul le cumpără și trimite creditorului său toate motivele de credit și de debit. sunt plătite fără intervenția banilor.

În extinderea imensă a schimburilor de astăzi, cambiile se găsesc întotdeauna trase dintr-o țară în alta și invers; sau, daca cele trase direct in tara in sine nu se gasesc, apelam la tari mai bogate, cu comert mai extins, care au deci o copie sau varietate mai mare de cambii straine sau straine, iar din acestea obtinem ceea ce este necesar, în moduri pe care le vom vedea mai târziu.

b) 	Întrucât mișcarea facturilor servește la egalizarea elementelor de credit și de debit respective între două țări, astfel, presupunând că nu există diferențe între aceste țări în ceea ce privește condițiile monetare (sau eliminând aceste diferențe în calcul), atunci se va au paritatea atunci când o țară este atât creditor, cât și debitor față de cealaltă, la un moment dat. Dar, în realitate, această stare de lucruri nu se adeverește, se poate spune, niciodată. Deci, dacă, fără a ține seama întotdeauna de celelalte circumstanțe, țara A datorează țării B o sumă mai mare decât este un creditor, atunci în A va exista o căutare mai puternică de facturi pentru a efectua plăți în B și acestea
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să ne uităm la preț: pentru o bancnotă de 100 de lire se vor plăti 101 sau 102. Dimpotrivă, dacă A datorează țării В o sumă mai mică decât trebuie să primească, se va întâmpla ca facturile de pe В să fie puține. căutat în A, și că, de exemplu, o bancnotă de 100 de lire va plăti doar 99 sau 98. Acest lucru se întâmplă pentru că în primul caz cererea depășește oferta și deci cursul de schimb crește în A, în al doilea caz oferta depășește cererea și deci scade in A cursul de schimb, care depinde astfel in fluctuatiile sale deasupra si sub actiunea cererii si ofertei.

c) 	Totuşi, fenomenul trebuie privit întotdeauna în aspectul dual pe care îl presupune, prezentându-se simultan în cel puţin două ţări. Acum se poate spune că din motive de credit și datorie este imposibil să se echilibreze exact între două țări; unul va fi întotdeauna creditor al unei sume mai mari decât celălalt. Deci, să vedem ce iese din asta. Dacă, de exemplu, Franța datorează Italiei o sumă mai mare decât aceasta din urmă nu este creditor al acesteia din urmă, adevărul constă în faptul că creditorii francezi vor trage asupra Italiei o sumă mai mare de cambii decât creditorii italieni asupra debitorilor lor francezi. : prin urmare in Franta facturile la Italia vor fi sub egalitate, pentru ca sunt mai abundente pe piata si mai putin cautate; cele ale Italiei pe Franța, în schimb, peste egalitate, pentru că sunt mai rare și mai căutate. Atunci se va spune că cursul de schimb este favorabil Franței, deoarece cambiile trase din acesta în Italia sunt sub egalitate, iar cele trase din Italia către ea sunt peste egalitate: și invers, că schimbul este nefavorabil Franței. , deoarece facturile trase de la acesta către Franța sunt peste egalitate, iar cele trase din Franța către
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sunt sub egalitate. Astfel, se întâmplă întotdeauna ca pentru o țară tendința de scădere sub egalitate a bancnotelor trase din străinătate din străinătate să corespundă tendinței de a se ridica peste paritate a facturilor trase din străinătate și invers.

Prin urmare, este dificil să acordăm un sens precis cuvintelor schimb favorabil și schimb nefavorabil. Trebuie deci să distingem. Dacă se acordă atenție cursului de schimb nu în propria țară, ci în străinătate, se va numi favorabil atunci când cambiile plătibile în propria țară sunt peste egalitatea în străinătate, pentru că atunci propria țară va fi creditoare a unei sume mai mari decât ea. trebuie să plătească și astfel va avea balanța internațională de plăți în favoarea sa; defavorabil în cazul invers, când facturile de plătit în propria țară sunt sub egalitate în străinătate, pentru că atunci propria țară va trebui să plătească mai mult decât ar trebui să primească. Pe de altă parte, dacă ne uităm la cursul din propria țară, la prețul cambiilor care sunt plătibile în străinătate, cursul de schimb va fi favorabil când aceste cambii sunt sub egal în țară, nefavorabil când sunt peste egalitate. Prin urmare, așa cum un debitor plătește în străinătate fie prin decontarea cambiilor trase pe el de creditorul său străin și vândute de acesta, fie cumpărând cambii trase în străinătate, așa trebuie spus în general că cursul de schimb este favorabil atunci când o țară își poate plăti datorii cu facturi sub egalitate, nefavorabile când trebuie să le plătească cu facturi peste par.

d) 	Abaterile cursului de schimb peste sau sub par au o limită, iar această limită este determinată de costul transportului valutei, fie pentru a o trimite, fie pentru a o primi. Costul transportului include cheltuielile
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de transport, cheltuiala pentru asigurare, comisionul către intermediar, despăgubirea pentru pierderea dobânzii în timpul transportului, precum și cheltuiala pentru schimbul valutei străine cu valuta națională sau invers, indiferent dacă aceasta se obține prin simplu schimb, fie că re -este necesară monedarea. Este firesc că progresele de astăzi în mijloacele de comunicare, rapiditatea, siguranța, extinderea acestora, au diminuat considerabil această cheltuială, la care se adaugă ușurința tot mai mare de a putea profita în acest scop de intermediari profesioniști din această ramură a comerțului.

Prin urmare, este necesar să se facă distincția între egalul teoretic și egalul practic.

Echivalentul teoretic este determinat de echivalența monedei metalice de aur (singurul metal universal acceptat pentru orice sumă) considerată a avea același grad de finețe; prin urmare, de exemplu, o marcă germană este echivalentă cu 1.235 de lire italiene, adică 100 de lire italiene sunt echivalente cu 81 de mărci; un dolar american în lire italiene (ih aur) 5,18; o liră sterlină în lire italiene 25,22 l/2. Astfel, 1 liră sterlină zz franci 25,22 */2 zz mărci 20,43 = dolari 4,867.

Dar mai important este egalul practic sau punctul de aur.

Apar două cazuri.

aa) În cazul în care prețul facturilor de plătit într-o anumită țară A crește în străinătate într-o asemenea măsură încât cumpărarea și trimiterea lor către A încetează să mai fie rentabilă, din cauza trimiterii metalului, se calculează costurile de transport în sensul indicat mai sus, se dovedește ca sa fie mai putin costisitor se atinge punctul de aur care face de preferat exportul metalului din strainatate in tara A, in care cursul de schimb este favorabil; va primi aur în plata creditelor sale. Astfel, dacă în stabilirea prețului facturilor la vedere pe Anglia, Fkrrarib, Principiile științei bancare. 	49
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Lira sterlină este cotată în Franța la 25,32 franci x/a, în Germania la 20,52 mărci, în Statele Unite la 4,89 dolari, cursul va fi favorabil Angliei în această măsură (4 °/00 față de Franța, 5 °/). 00 00 comparativ cu celelalte două state), că va primi aur în loc de facturi din acele țări.

bb) În cazul în care prețul cambiilor trase din țara A scade atât de mult sub valoarea egală în străinătate, încât celelalte țări au interes să vi le trimită pentru plată în metal, pe care apoi le vor exporta, deoarece costurile de transport ale acesteia din urmă sunt compensate de cele mai mici costul bancnotelor, atunci se ajunge la punctul Bull care face profitabil exportul de metal din A, la care cursul este nefavorabil: își va achita datoriile către țările străine în aur. Astfel, dacă la fixarea prețului bancnotelor la vedere față de Anglia lira sterlină este cotată în Franța la 25.121/2 franci, în Germania la 20,33 mărci, în Statele Unite la 4.827 de dolari, rata va fi nefavorabilă Angliei în această măsură ( 4 °/00 împotriva Franței, 5 °/00 împotriva Germaniei, 8 °/00 împotriva Statelor Unite), că va primi facturi plătibile în metal, care vor fi exportate.

De remarcat că operațiunile menționate au loc numai atunci când profitul poate decurge din ele și, prin urmare, abia atunci apare cu adevărat punctul de aur. egalul practic; pentru că dacă diferența peste sau sub par corespunde exact costului de expediere sau de livrare a metalului, probabil că în primul caz va fi de preferat, pentru comoditate, să se trimită totuși facturile; în cel de-al doilea caz, metalul nu va fi exportat din țara în care s-au trimis facturile spre încasare.

În plus, nu trebuie trecut cu vederea faptul că, după cum vom vedea, există,
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pe langa factura, alte mijloace pentru plati internationale si cea cu operatiuni de arbitraj, despre care vom discuta in scurt timp, se poate continua sa profitam expedierea de facturi, ceea ce inlatura necesitatea recurgerii la metal. Astfel pot interveni și circumstanțe excepționale și cauze accidentale. Dacă izbucnirea războiului este iminentă, cineva care ar putea trimite metal cu mai puțină cheltuială decât o cambie va prefera aceasta care îi permite fără pericol de tâlhărie sau sechestru, deși - cu un sacrificiu mai mare - să-și plătească datoria și, de asemenea, îi permite creditorul, prin discount, să-și încaseze imediat bunurile. Întrucât este vorba de efectuarea plăților în țări nesigure (de exemplu, în Africa), este întotdeauna de preferat să se trimită cambii decât metale, deși în condiții mai oneroase. În cele din urmă, dificultatea actuală de a găsi cantități mari de aur, care este acum singurul metal internațional între țările civilizate, nu poate fi trecută cu vederea.

Dar chiar și în condițiile menționate și fără a uita acțiunea cauzelor accidentale, rămâne întotdeauna adevărat, ca principiu fundamental, că, pentru a avea la vedere limita superioară sau maximă (peste egalitate) a fluctuațiilor cursului de schimb. , trebuie adăugat costul de transport al metalului este egal, iar pentru a avea limita inferioară sau minimă (sub cantitatea) a acestuia, costul de transport al metalului trebuie dedus din sumă (cf. § 6 și 7).

3. Până acum am vorbit despre schimbul la vedere; acum să vedem influența pe care o are termenul de expirare asupra cursului de schimb.

De remarcat faptul că conceptele de curs de schimb la vedere, pe termen scurt, mediu și lung, trebuie înțelese într-un mod relativ. Pentru țările îndepărtate, proiectul este în mod natural mai lung
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termen decât pentru țările învecinate: prin urmare, o factură pe termen lung în sens absolut ar putea fi pe termen scurt, având în vedere distanța față de țara în care este plătibilă. Cursul de schimb la vedere este luat ca regulă de calcul (calculul plății imediate la prezentare): dar de fapt fiecare pătrat stabilește o dată minimă de expirare în raport cu diferitele pătrate luate individual și, prin urmare, distincția dintre cambiile la vedere și cele pe termen scurt. în realitate tinde să devină confuz. În plus, practica burselor de valori este cea care, având stabilit o limită minimă de expirare (mai rar depășind 15 zile) pentru cambiile pe termen scurt, care se numesc hârtie scurtă în limbajul de afaceri (cu adăugarea locului de plată, de exemplu: short Paris, short London)r nu ar trebui făcută nicio reducere suplimentară pentru un card și mai scurt: dacă alegi, de exemplu, 8 zile, nu primești cardul de 6 zile la cel mai bun preț.

Atunci când o factură este plătibilă la o scadență care depășește această limită, este o hârtie lungă și, de obicei, se fixează un termen maxim normal, de exemplu 2 sau 3 luni. Facturile pe termen mediu sunt, de asemenea, considerate hârtie lungă, adică mai mari decât limita minimă și mai mici decât maximul normal; de exemplu între 15 zile și o lună și jumătate, sau 2 luni și jumătate; dar sunt puțin acceptate și folosite. Ei bine, deținătorul acestui card, care dorește să-l folosească pentru plata datoriei sale în țara în care este plătibil, trebuie să-l reducă acolo și, prin urmare, să fie supus ratei de reducere în vigoare în acea țară. Atunci când îl cumpărați, trebuie să calculați în preț cheltuiala, care va fi avută pentru această reducere, și să o adăugați pentru a cunoaște costul real. De aici și necesitatea de a distinge, în fixarea cursului de schimb, calitatea cambiilor în raport cu scadența.
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Reamintind aceste atitudini ale fenomenului, este ușor de explicat influența cursului de actualizare asupra cursului de schimb (vezi cap. 3, § 3, 2., a). Cu cât rata de actualizare crește, cu atât devine mai scumpă o factură plătibilă în țara care a ridicat-o; și, prin urmare, dacă cursul valutar al acesteia era anterior sub paritate, acesta tinde să se apropie de par, apoi să-l egaleze, apoi să-l depășească și astfel se reduce trimiterea de cambii, care nu sunt scadente imediat sau în curând, precum și un la reducere se prezintă o sumă mai mică de facturi pentru ca metalul să fie exportat. În plus, chiar dacă nu ținem cont de faptul că o cambie trebuie să sufere o rată de actualizare mai mare, cu atât expirarea ei este mai îndepărtată, întrucât această regulă nu este fără excepție (vezi cap. 3, § 5, 3.°, bb\ le). facturile pe termen lung sunt mai scumpe datorită faptului că reducerea trebuie plătită pentru o perioadă mai lungă de timp și nu se poate profita de niciun discount. Deci, rata de actualizare, și cu atât mai bună, cu atât este mai mare, ajută la obținerea unui randament mai puțin lung. cambiile la termen se caută din străinătate pentru expedieri: astfel rămân mai ușor în străinătate, ceea ce le reduce de bunăvoie la acel curs, pentru că este mare și se plătește pentru un număr mai mare de zile.se caută pe cele cu termen scurt, care trebuie să fie plătite cu promptitudine și nu trebuie să fie reduse, astfel încât atingerea punctului de aur să fie accelerată și nu doar exportul de aur este evitat, ci dacă le importă așa cum este descris mai sus (cap. 3, § 3, a) și care nu trebuie repetate.

Cursul de schimb este astfel un fenomen indisolubil legat de rata de actualizare.
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§ 5. Băncile și bancherii privați servesc ca intermediari în acest comerț cu facturi.

Băncile și bancherii cumpără, sau chiar scotează, facturi străine atunci când comerciantul creditor dorește să obțină cu promptitudine încasarea a ceea ce i se cuvine. Mai mult, de exemplu, pe piața engleză, unde diviziunea muncii este maximă, am văzut (cap. 2, § 2, l.°) cum există bănci străine și coloniale, care se ocupă aproape exclusiv de facilitarea plăților internaționale, iar în acest scop au o adevărată bursă de valori, Royal Exchange: cumpără și vând cambii trase din Anglia către țări străine și invers. Acum, pe măsură ce relațiile internaționale au devenit și au devenit mai intense, institute similare au apărut și au apărut și în alte țări.

In general, comertul cu cambii prezinta si alte metode pe langa notatii.

În primul rând, nu este întotdeauna ușor să găsești pe o anumită piață cambii trase pe acea țară, unde trebuie efectuate plăți. Bancherii compensează această deficiență tragând facturi asupra corespondenților lor străini pentru suma solicitată de clienții lor (britanicii le numesc drawn bilis, pentru a-i deosebi de made bilis, care sunt cei care au de fapt o cauză comercială); trimit apoi corespondenților, pentru acoperirea plății acestora, după caz, instrumente metalice sau alte credite. În schimb, dacă oferta de bancnote depășește cererea, bancherii le răscumpără uneori, apoi le încasează în timp util și astfel ușurează piața.

În al doilea rând, piețele majore tind să se accentueze
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trage această mișcare de schimb, iar cu ușurința comunicării de astăzi, se pot solicita oricând efecte asupra aceleiași în străinătate (vezi § 6 de mai jos).

În al treilea rând, unele țări servesc ca intermediari fie din cauza extinderii comerțului lor, fie pentru că sunt mai împrumutători de capital, astfel încât au mai multă ușurință în îndatorarea sau creditul față de alte țări. Atunci când se recurge la munca acestor intermediari străini este necesar, în cursul de schimb, să se calculeze comisionul care trebuie plătit în acest scop. Astfel, de exemplu, Rusia plătește o parte din importurile sale din Germania cu cambii către Anglia, trase din creditele pe care Rusia le are pentru vânzările de cereale către Anglia. Dimpotrivă, Italia vinde (acum într-o măsură mai mică) cambiile sale privind Franța către Paris pentru a obține cambii cu care să-și achite obligațiile față de alte state. Astfel, statele americane plătesc pentru exporturile lor din China prin scrisori de credit către o firmă londoneze, pe care le trimit unei firme bancare engleze stabilite în China, de la care se trag apoi cecuri asupra firmei londoneze.

Într-adevăr, fiecare țară caută să stabilească relații directe cu alte țări; dar uneori i se opun obstacole de netrecut, alteori se reușește doar într-o măsură modestă față de totalitatea schimburilor; în orice caz este o muncă lentă și consumatoare de timp. Țările civilizate formează așadar, ca urmare a trecutului, o ierarhie uimitoare în organizația internațională de credit. Vedem astfel că spre Franța (și mai ales către Paris) gravitează în principal Belgia, Elveția, Italia și Spania. Spun în principal, pentru că unele relații directe ale acestor state cu altele, care nu sunt Franța, nu sunt în niciun caz excluse, dar
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are o importanță secundară. În special Austro-Ungaria, Rusia și statele scandinave s-au îndreptat către Germania (și aici de preferință către piețele din Berlin, Frankfurt pe Main sau Hamburg). În cele din urmă, America de Nord își concentrează operațiunile externe în New York. Dar piața engleză excelează mai presus de toate: nu numai că este în fruntea întregii piețe europene și facilitează tranzacțiile țărilor europene între ele și cu Africa, cu Asia și cu Australia, dar, așa cum am spus, are și post intermediar între America de Nord și Asia; de aceea se poate spune că lira sterlină este unitatea monetară mondială.

În sfârşit, nu va fi inutil să subliniem că în limbajul afacerilor se spune, la determinarea cursului de schimb, că în diferitele Burse de valori cert este dat pentru V incert, sau V incert pentru cert.

În primul caz se înțelege că moneda acelui pătrat servește ca termen fix pentru comparație: astfel în cursul de schimb dintre Paris, Berlin și Londra termenul fix este lira sterlină, termenul mobil este valoarea acestuia în franci sau în mărci. Astfel dacă spunem că la Londra o cambie la Paris valorează 25,16, sau la Berlin 20,53, asta înseamnă că cu o liră sterlină cumpărăm o cambie plătibilă la Paris 25,16 franci, iar la Berlin 20,53 mărci.

În al doilea caz se întâmplă invers: pătratul care dă Fincerto exprimă valoarea valutei străine în moneda națională, iar certitudinea este exprimată apoi doar cu o cifră convențională, care este de obicei 100 sau unitatea. Astfel, dacă spunem că cursul de schimb la Roma față de Berlin este de 126, aceasta indică faptul că cu 126 de lire italiene cumpărăm o bancnotă de 100 de mărci plătibilă la Berlin; daca se spune ca la Roma cursul la Londra este 27, inseamna ca cu lire
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Italian 27 cumperi o factură plătibilă la Londra 1 liră.

Acesta este un obicei al Bursei, care nu produce diferențe în realitate.

§ Examinarea cursului de schimb impune si dezvaluirea arbitrajelor, care se aplica in general bunurilor si celor mai variate tipuri de credite, dar pe care le vom lua in considerare aici doar in ceea ce priveste efectele schimbului lor. Ca in general, si pentru aceste arbitrajul consta in a profita de diferentele de pret pe care le prezinta cambiile pe diferitele burse.

Să luăm un caz elementar. Cursul de schimb la vedere în A pe X este ipotetic 101 (pentru o cambie de lire 100), cel al lui B pe X este 99. Pentru X cursul este favorabil față de A și nefavorabil față de B. Pentru un bancher dintr-o a patra țară, pentru a face o plată în X, va fi mai bine să cumpere în B cu 99 și nu în A. Dacă este speculator și vrea să facă profit în facilitarea plăților altora, va putea cumpără în B cu 99 și revinde în A cu 100, câștigând astfel cam 1, în timp ce în A va facilita o plată în X cu o notă, venită de la B, care în A îl costă pe cumpărător 100 și nu 101. De aici arbitrajul, prin care facturile sunt cumpărate de unde sunt mai ieftine și sunt vândute acolo unde sunt mai scumpe. Consecința este că speculatorul, conform exemplului citat, crește iu В cererea de cambii și promovează o creștere a cursului de schimb, crește oferta în A și facilitează scăderea cursurilor de schimb, efectuând astfel o operațiune de egalizare. . În plus, este un organism internațional de compensare, deoarece
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țara îndatorată, adică al cărei curs de schimb este peste egalitate din cauza angajamentelor excedentare, obține facilități pentru plăți, iar țara creditoare, care din cauza creditelor excedentare are un curs de schimb sub egalitate, obține facilități pentru colectarea activelor sale.

Pentru a arăta modul în care diferitele pătrate se leagă între ele în aceste operații, să luăm un exemplu.

Cursul de schimb față de Londra este foarte nefavorabil la Milano; pe de altă parte, cursul de schimb de la Milano la Paris și de la Paris la Londra este fie favorabil, fie cel puțin nu atât de nefavorabil. Bancherul din Milano, pentru a facilita plățile de la Milano la Londra, va putea să cumpere cambii de la Milano la Paris, să le vândă la Paris, cu veniturile din vânzările din Paris să cumpere cambii de la Londra și apoi să adopte una dintre următoarele mijloace:

1. 	° să vină la Milano cambiile londoneze cumpărate la Paris, să le vândă la Milano cu un profit (aproape mai mic decât diferența de curs de schimb dintre Paris și Londra și între Milano și Londra) debitorilor milanezi care le vor trimite la Londra pentru plată;

2. 	° să aibă facturi trimise direct de la Paris la Londra către corespondenții lor, folosind, în același timp, aceleași cecuri bancare pe care le vor da debitorilor din Milano; acestea le vor trimite creditorilor lor din Londra, care vor încasa suma de la corespondenții menționați mai sus; acestea vor compensa debursarea cu încasarea facturilor primite anterior de la Paris.

Aici am făcut ipoteza a trei piețe: dar operațiunea poate cuprinde și mai mult și astfel profita de diferențele de preț dintre mai multe piețe în același timp. Deci aceste operațiuni pot fi făcute numai acolo unde aveți fișiere ușoare

COD POȘTAL. V, CREDIT COMERCIAL. 	299

comunicații telegrafice; mai mult decat atat, intrucat diferentele de la un loc la altul sunt adesea mici si trebuind sa profite de momentul potrivit, firmele bancare formeaza sindicate internationale, ai caror membri isi transmit unul altuia ordine de cumparare si vanzare; asupra avansurilor de capital pentru achizitii se plateste unul altuia rata de actualizare in vigoare pe piata la momentul operatiunii si apoi se imparte profiturile.

În operațiunile de arbitraj tehnicienii disting schimbul direct și schimbul indirect. Prima analizează dacă trimiterea cambiei direct în țara în care este trasă nu este cea mai profitabilă operațiune pentru efectuarea unei plăți sau încasarea sumei. În al doilea, se examinează dacă este mai bine să tranzacționăm facturi pe un al treilea loc pentru a le încasa sau facturi de valoare echivalentă în alte locuri.

§ 7. În sfârșit, așa cum am menționat deja, trebuie menționat că cambia nu este astăzi singurul mijloc de plăți internaționale. Incluzând toate astfel de mijloace, acestea ar putea fi clasificate în general după cum urmează, distribuite în ordinea importanței:

a) facturi, în special cele la vedere, cu care se pot compara cecuri bancare (cecuri), ordine de plată etc.;

ò) cupoane pe instrumente de credit, în special datorie publică;

c) 	bancnote emise de marile bănci centrale;

d) 	monedele țării în care urmează să se efectueze plata;
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e) 	monedele țării trimițătoare;

f) 	tije metalice.

Trebuie menționat că cupoanele și biletele necesită costuri de asigurare mai mari decât cambiile, deoarece nu pot fi reînnoite în caz de pierdere și, prin urmare, cedează, pentru comoditate, cambiilor și altor titluri echivalente acestora (sub a). În plus, operațiunile de arbitraj asupra cambiilor și a altor valori mobiliare, prin efectuarea plăților unei țări către alta contribuie la plățile valorilor mobiliare aparținând țărilor terțe, tind să întârzie atingerea punctului de aur și să rarească metalul. În sfârșit, trebuie adăugat că, așa cum am avut deja ocazia să subliniem, cantități mari de metal nu sunt ușor disponibile în zilele noastre și cu atât mai mult cu cât Forumul este acum singura monedă internațională adevărată.

Astfel, în realitate, expedierea aurului are loc în plăți internaționale doar atunci când punctul de aur este depășit pentru un anumit timp din cauza unui bilanț permanent pasiv al țării debitoare.

În orice caz, instrumentele de credit indicate și operațiunile de arbitraj, la care dau naștere, toate îndeplinesc funcția economică foarte utilă de salvare a topiturii metalice.

Mijloacele de plată, pe care le-am enumerat abia acum, sunt negociate la bursele de valori mobiliare: într-adevăr (repetăm) în Anglia există un schimb special pentru cambii străine (The Royal Exchange}. Lista cursurilor de schimb este publicată ca o listă a The Bursa de valori funcționează astfel, și în aceste privințe, ca o instituție complementară în sistemul de credit comercial (cf. Partea II, cap. 1, § 1).
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CAPITOLUL VI.

CREDIT DE SECURITATE.

§ 1. Am discutat deja conceptul de credit mobil (cap. I al acestei părți, § 2, n. 2) și am demonstrat cum se deosebește acesta de creditul comercial. Întrebările legate de această temă sunt discutate în cea mai mare parte tratând subiectul Burselor de Valori, dar cu aceasta uităm că direcția mișcării în Burse de Valori revine în realitate bancherilor privați și instituțiilor de credit, pentru care Bursele de Valori. servesc doar ca instrument și câmp de acțiune. Fără știri complete despre activitățile lor, Opera delle Borsa, care a fost examinată pe larg, apare ca un fenomen extern ale cărui forțe motrice interioare sunt necunoscute.

Nu va fi inoportun să subliniem că creditul cu titluri de valoare prezintă atitudini deosebite, care fac ca distincția dintre active și pasive expusă anterior de noi în conformitate cu teoria predominantă să nu fie complet satisfăcătoare și exhaustivă. Astfel, pentru a cita un exemplu, participarea la emisiunea titlurilor de credit este cu siguranță în funcțiune activă. Dar tranzacționarea acestor acțiuni nu este
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mai degrabă o adevărată operațiune activă, pentru că prin aceasta banca încetează să mai fie creditor și nici nu este o operațiune pasivă, deoarece banca nu devine debitoare. În mod similar, o bancă, atunci când facilitează plasarea acțiunilor unei societăți industriale sau comerciale, nu își asumă angajamente și nici nu creează o activitate, ci îndeplinește o simplă funcție de intermediar, care îi poate obține cel mult profitul unui comision. .

În orice caz, acesta constituie un punct secundar în discuția subiectului creditului mobil. Studiul acestui lucru pare deosebit de demn de atenție, deoarece reprezintă două forme distincte ale economiei de credit de astăzi. Unul constituie creditul numit mai propriu-zis industrial, deoarece direcționează capitalul spre întemeierea unor noi întreprinderi productive, celălalt este creditul numit mai propriu-zis mobil, cel care se ocupă de comerțul cu instrumente de credit pe termen lung, denumite diverse fonduri, valori, cărți de valoare, efecte (Partea I, cap. 2, § 3) și, mai frecvent, titluri în sens strict (și tocmai în acest sens vom folosi acest cuvânt pentru concizie mai târziu în discuție, cu excepția cazului în care se avertizează contrariul). Dar, în realitate, înfiinţarea de afaceri şi tranzacţionarea valorilor mobiliare sunt ramuri de activitate conexe, nu numai pentru că sunt exercitate de aceleaşi entităţi, ci din intima necesitate, după cum vom vedea; este suficient să spunem că înființarea de societăți nu are loc fără emisiunea de valori mobiliare și că emisiunea nu pare posibilă fără tranzacționarea acestora.

Importanta acestor manifestari ale economiei creditului este suprema: acest lucru este dovedit de simplul fapt ca, conform unor cifre foarte sigure, cuantumul emisiunii, conversiei etc., a instrumentelor de credit a depasit 12 milioane in 1889.
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miliard și jumătate (12,7), în 1890 8 miliarde (8,1) și în 1891 7 miliarde și jumătate (7,6) lire italiene. Deci este bine că teoria bancară se ocupă de ea, în timp ce până acum s-a îndreptat mai ales și aproape exclusiv către cele două fenomene cele mai frapante, depunerea și remiterea biletelor; cu creditul mobil este vorba de a atinge o latură caracteristică și relativ nouă a constituției economice de astăzi.

§ 2. Datorită legăturii remarcate dintre creditul de valori mobiliare și speculația bursieră, originile acesteia ar putea fi urmărite până la primele forme de tranzacționare a valorilor mobiliare din republicile noastre Genova și Veneția și cu atât mai mult la cea cu adevărat remarcabilă, care a avut loc. în Țările de Jos în secolul al XVII-lea, atât pe acțiunile Companiilor Indiei de Est și de Vest (fondate în 1602 și respectiv 1621), cât și pe titlurile de datorie publică. Caracterul tranzacțiilor de credit apare cel mai marcat în celebrele creații ale Dreptului, poate inventatorul acțiunilor la purtător, cu siguranță inventatorul tranzacțiilor forward și opțiuni, și în înființarea contemporană și ulterioară de companii și crearea de valori mobiliare, care a entuziasmat un adevărat vertij economic în Anglia. Mai târziu, în Franța, Caisse d'escompte, fondată în 1776, a servit, ca și alte instituții, scopului unei piețe de valori. Legislația severă ulterioară a diminuat oarecum această tendință: dar în secolul nostru speculația și-a recăpătat un nou avânt, acționând în prima perioadă (adică până în 1832) în principal pe titluri de datorie publică pentru împrumuturile mari acordate atunci.

Fkriiaim, Principiile științei bancare, 	SO
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de către State, apoi (adică până în 1852) în principal pe titluri de cale ferată, fără a exclude în mod firesc alte titluri publice, industriale și comerciale în ambele perioade.

De remarcat însă că în această perioadă aceste operațiuni de credit și speculație au fost dirijate în Bursele respective în principal de bancheri privați, dintre care unii au devenit apoi foarte puternici și au câștigat faima mondială.

Poate singura instituție de credit mobilă reală, sub forma specializată a creditului industrial, a fost Société générale dee Pays-Bas pour favoriser Г industrie nationale, înființată în 1822 la Bruxelles, care și-a propus să ia acțiuni la companii comerciale și industriale, iar posibilă emisiune a propriilor obligațiuni ca mijloc de obținere a capitalului pentru acea achiziție: era în același timp o bancă emitentă de bancnote, la care a renunțat în 1850.

Dar un caracter care îi lipsea companiei belgiene, acela de a se ocupa de tranzacționarea valorilor mobiliare în cele mai variate forme, era, împreună cu caracterul de instituție de credit industrial, și excluzând emisiunea de note, asumată de celebra Société générale de Crédit. mobilier, care a fost, la bine și la rău, adevărata mamă a creditului de valori mobiliare de astăzi. Fondată la Paris de frații Pereire cu cooperarea Băncii Fould și a altor case puternice franceze și străine (Galliera și Torlonia au concurat între italieni), autorizată de Guvern la 20 noiembrie 1852 și foarte favorizată de acesta, deși indirect, a luat parte, mai ales până în 1859, în toate împrumuturile publice majore ale Franței, a procurat înființarea unor puternice companii industriale naționale și străine (de exemplu Société générale maritime pentru transportul maritim, în special al produselor alimentare, Societatea de
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Căile ferate austriece, Compania de canalizare a Ebrului), iar timp de câțiva ani a condus întreaga mișcare a speculației franceze. După o viață splendidă și profitabilă pentru acționari din 1853 până în 1856, care a expirat în vigoare și valoare din 1857 până în 1859, a reluat o viață nouă din 1860 până în 1863; dar din 1864 până în 1865 a căzut iremediabil și după o serie de erori a cedat în 1867 dușmăniei Băncii Franței și a altor instituții.

Dar exemplul lui fusese contagios. Germania l-a urmat, fondând Banca Darmstadt la 2 aprilie 1853, a cărei prima activitate a fost urmată în câțiva ani de înființarea unor instituții similare la Meiningen, Dessau, Leipzig, Coburg și Berlin. La scurt timp după, Austria și-a înființat gigantica sa instituție de credit privilegiată (cunoscută sub denumirea scurtă de Creditanstalt), autorizată la 31 octombrie 1855, care și-a extins acțiunea chiar și în Anglia, Rusia, Peninsula Balcanică și a excelat încă printre austriecii similari. institute.

Cu crearea tuturor acestor instituții a fost asociată o participare atât de frenetică a publicului, încât saturnaliile speculației contemporane palid în comparație.

Criza din 1857, la fel cum a prejudiciat institutul model, a înfrânat excesele tuturor, dar și pe cele ale publicului; dar cel dintâi și-a continuat și propaganda internă și internațională și odată cu cooperarea sa au apărut noi institute, cu titlul de Credito mobiliare, în Spania, în Olanda și în Italia (24 aprilie 1863), în timp ce Anglia cu vigoare reînnoită a sporit numărul de Băncile sale pe acțiuni și alte bănci, care erau adevărate firme de valori mobiliare.

Salvează opririle temporare și transformările inevitabile
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produsă de criza engleză din 1866, de Austria, Germania, Italia și America din 1873 și altele asemenea, mișcarea nu s-a oprit niciodată. Era firesc să se fi întâmplat acest lucru – având în vedere noua constituție economică și noua legislație comercială, din care prima o cerea, a doua a facilitat munca de creditare a titlurilor. Crearea industriei mari și a marilor mijloace de comunicații și transport terestre și maritime a necesitat un capital copios, precum și ascensiunea unor companii puternice: forma societății pe acțiuni, guvernată de noua lege comercială și eliberată de guvern. concesiunea, triumfa: emisiunea de obligațiuni industriale a căpătat proporții gigantice, iar între timp cantitatea de obligațiuni de datorie publică creștea cu împrumuturi în scopuri politice (reconstituirea unității naționale, plăți de indemnizații de război etc.) și în scop economic. (crearea de drumuri via ferrate, săpături de istmuri etc.). Astfel, creditorii s-au găsit, când promotori, când coadjutori, amestecați în partea cea mai furtunoasă a economiei de credit contemporane.

În ultimul deceniu s-au produs căderi senzaționale sau condiții dezastruoase pentru unele instituții mari care se lăsaseră pe calea speculațiilor extravagante (amintim de falimentul Union générale în 1882 și pierderile Comptoir d'escompte în 1889 în Franța); dar în general managementul creditului mobiliar a devenit mai prudent şi mai solid. Totuşi, «faptul său caracteristic este că este generalizat şi popularizat. Fiecare bancă, chiar dacă mică, fiecare bancher, chiar dacă mic, are grijă să-și joace jocul cu creditul de titluri, chiar dacă într-un mod mic. Crearea, convertirea, emiterea, în general specularea, au devenit cuvinte la modă universale. » (Sattler).
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Și într-adevăr în zilele noastre toate instituțiile comerciale de credit, cu excepția celor emitente de bilete, care sunt interzise în mod expres de lege, în special cele pe care le numim societăți de credit obișnuite, efectuează fie operațiuni de creditare cu titluri de valoare, în principal, fie auxiliare.

Au invadat astfel acel domeniu, care în prima jumătate a secolului era rezervat exclusiv bancherilor privați. Poate că evenimentele recente (cum ar fi dezastrul firmei Baring din 1890) și ușurința actuală de a transforma companiile private sau societățile în general în societăți pe acțiuni vor da o creștere și mai mare a numărului și influenței instituțiilor în acest tip de credit.

Totuși, acest lucru nu exclude posibilitatea ca bancherii privați să rămână în continuare colaboratori puternici și uneori rivali; într-adevăr, datorită tradițiilor, bogăției și apartenenței internaționale, unele companii au superioritate față de aceleași instituții în acest domeniu: nu uitați decât de Rothschild. Neglijând acest element, creditul mobil de astăzi nu ar fi înțeles.

§ 3. Dar aici sunt prezentate alte două instituţii, care au legături atât de intime cu creditul mobil, încât este necesar să vorbim despre ele în oarecare detaliu. Aceștia sunt Bursa de Valori Mobiliare și Brokerii de Valori, al căror concept am dat deja (Partea П, capitolul 1, § 1).

a) Tranzacționarea pe bursă nu are ca obiect exemple individuale de mărfuri, ci doar cantități de un anumit fel. Prin urmare, ei pot plăti doar pentru lucruri fungibile. Acest lucru, care se poate spune și despre bunuri, se poate spune și mai bine despre titlurile de credit: când cumpăr 100
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titluri de valoare ale italianului consolidat 5 °/0 cu o valoare nominală de 100 de lire, sau 100 de obligațiuni feroviare cu o valoare nominală de 500 de lire, iau titlurile indiferent de numărul lor de ordine și nici nu mă interesează un exemplar mai degrabă decât altul. Dar mai mult, deși uneori este necesar să se prezinte mostre de mărfuri, notorietatea titlurilor face inutilă prezentarea lor propriu-zisă: contractele se fac fără a le avea măcar la vedere. În cele din urmă, în timp ce pentru mărfuri cumpărătorul este interesat să vadă personal eșantionul, acest lucru este perfect inutil din partea sa pentru valori mobiliare și, prin urmare, pentru achiziționarea acestora poate folosi terți în siguranță.

Bursa este astfel un centru grandios, unde converg acești intermediari și către care converg toate tranzacțiile referitoare la titluri publice și private. Creditul de valori mobiliare nu ar fi de conceput fără Bursă, și cu atât mai mult astăzi, unde economia tinde spre o mare centralizare a capitalului.

Bursa este importantă înainte de toate datorită faptului că admiterea la tranzacționare a unei acțiuni la Bursă îi conferă o mare notorietate și, de asemenea, o mai mare încredere a publicului. Deci cei care acordă împrumuturi, sau înființează societăți pe acțiuni, caută să obțină această favoare pentru titlurile lor respective. Efectele bune sau dăunătoare ale acţiunii burselor depind în mare măsură de organizarea ofiţerilor din conducerea burselor, al căror acord este necesar pentru o astfel de admitere, de prudenţa şi integritatea acestora.

În Anglia și Statele Unite ale Americii Bursele sunt guvernate de asociații private de bancheri, brokeri de valori cu aranjamente speciale, în timp ce pe continent au caracter public și depind, mai mult sau mai puțin.
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în măsura/în existența lor prin acordarea și aprobarea guvernamentală a statutelor lor, în gestionarea acestora de către alte entități publice, precum Camerele de Comerț, Corporațiile comercianților și altele asemenea: sunt uneori supuse și unei supravegheri continue exercitate de comisarii guvernamentali, pe lângă amestecul Guvernului sub alte forme.

b) Brokerii de bursă sunt doar o categorie specială de brokeri comerciali. Această denumire este, uneori doar de facto, alteori legal, dată acelor brokeri, care se ocupă de tranzacționarea valorilor mobiliare publice și private, iar uneori rezervată legal celor dintre ei care contractează valori mobiliare publice sau pot avea relații în acest scop cu oficiile guvernamentale. . .

Există diferențe în poziția lor juridică și de fapt în diferite țări.

În Germania, brokerii și, prin urmare, agenții de bursă sunt împărțiți în persoane fizice numiți oficial și jurați și persoane fizice. Primii se bucură de unele privilegii, dar toți au drepturi egale în tranzacționarea pe bursă.

În Franța (cel puțin la Paris și în cele șase principale Burse de Valori din provincie) agenții oficiali sunt organizați ca o corporație, într-un număr fix, au dreptul exclusiv de a tranzacționa anumite valori mobiliare, au o incintă specială la Bursă (deci -numit parchet), pentru ca ceilalți agenți să fie pur și simplu tolerați și să intre în bursă, dar în afara acelei incinte (în așa-numita coulisse).

În Austria, ca toți mediatorii, aceștia sunt numiți din oficiu, depun jurământ, eliberați cauțiune etc. Cutuma admite însă că chiar și agenți privați intervin la Bursă în calitate de comisionari.

La noi, unde numele brokerilor este rezervat
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celor care sunt autorizați să negocieze valorile mobiliare, brokerii, pentru a fi admiși să își exercite funcția la Bursă, trebuie să fie înscriși în registrul brokerilor opriți și ținuți de Camera de cóm-mereio ; pentru a obține reînregistrarea în aceasta trebuie să aveți anumite condiții de vârstă și moralitate și să acordați cauțiune.

În Anglia nu există cerințe legale identice privind statutul de broker de valori și pentru admiterea la Bursa de Valori, care este o instituție privată: dar condițiile de admitere la corporație, care guvernează Bursa de Valori, sunt singura modalitate de acces deschis la aceasta. , sunt foarte stricte, precum și aplicarea lor: de aceea aderarea la corporație conferă un prestigiu considerabil; iar dimpotrivă, expulzarea provoacă o asemenea scădere a stimei în opinia comună, încât oricine a fost afectat de aceasta a fost nevoit să abandoneze acea ramură de afaceri. Ordinea corporativă compensează astfel lipsa de ordine juridică: iar agenții formează un fel de corporație închisă în fața publicului și un număr mai mic de oameni participă la tranzacționarea Bursei de Valori. La Londra, marea diviziune a muncii a adus distincție în cadrul breslei. În el veți găsi adevărații intermediari (brokeri), care oferă titluri de valoare spre vânzare și fac achiziții în nume propriu, dar în numele clienților lor. Alături de ei se află dealerii de valori mobiliare (dealeri sau chiar jóbbers), care cumpără pe cont propriu valorile mobiliare oferite și vând titlurile solicitate, aproape fără nicio legătură cu publicul, mulțumindu-se chiar și cu un mic profit pe diferențele dintre preturi de liniste si vanzare. Astfel, ofertele pot fi făcute rapid pentru sume enorme. Cei doi
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clasele, însă, ambele aparțin corporației Bursei de Valori, care stă pe cont propriu.

§ 4· Acum că cunoaștem toate organele și instrumentele de credit mobil, instituțiile, bancherii privați, brokerii și bursele de valori, să le vedem în acțiune, de preferință ocupându-ne de primele care sunt cele mai importante și menționând munca celorlalți. Asa Potrivit.

Cu toate acestea, înainte de a intra în detalii despre operațiunile lor, care constituie adevăratul credit mobil de astăzi, trebuie să ne amintim de o operațiune inițiată de Crédit mobilier din Pereire și care a constituit o nouă încercare, deși nereușită, de remitere a obligațiunilor la diferite scadențe dar determinate, operațiune pe care am menționat-o anterior în teoria generală a instituțiilor de credit (Partea П, capitolul 2, § 6, și capitolul 3, § 3, II, 4.°).

Crédit mobilier a planificat remiterea a două categorii de obligațiuni, una cu o scadență între 45 de zile și un an, cealaltă cu o scadență mai mare de un an.

Obligațiunile deținute de instituție urmau să servească drept garanție sau rezervă a acestora: nici nu trebuiau să depășească niciodată valoarea totală a acestora și, în orice caz, niciodată de zece ori capitalul. Pentru cei cu scadențe mai scurte (așa îi vom desemna de acum încolo pe cei din prima categorie) cuantumul acestora nu trebuie să depășească niciodată dublul capitalului vărsat, incluzând, pentru a calcula acest dublu, ca capital, și surplusul conturilor curente asupra activului. . Fiind astfel capitalul de 60 de milioane, suma totală a obligațiunilor ar putea ajunge la 600 ml
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milioane, 120 milioane pentru scadențe mai scurte, 480 milioane pentru celelalte.

Operațiunea ar fi avut următorul progres. Cu capital și depozite a fost posibilă începerea achiziției de titluri; apoi suma cheltuită a fost încasată prin emiterea aceluiași număr de obligațiuni; aceste încasări au fost alocate noilor achiziții de valori mobiliare, baza noilor emisiuni, astfel încât în total a fost posibil să dețină 600 de milioane (de zece ori capitalul) în titluri și să se facă o emisiune corespunzătoare de 600 de milioane de obligațiuni. Atunci ar fi fost disponibilă în ultimă instanță o sumă corespunzătoare capitalului și excedentului de depozite pe conturile curente active: ceea ce ar fi constituit o creștere vizibilă a resurselor de exploatare. Până atunci, ridicând limita maximă pentru emiterea de obligațiuni la mai mult de zece ori capitalul și continuând cu aceeași procedură, Crédit mobilier ar fi putut achiziționa un număr nedeterminat de titluri prin înlocuirea acestora cu propriile obligațiuni. De aici o centralizare gigantică, cu despotism tiranic pe piață în favoarea institutului, centralizare care ar trebui să treacă apoi de granițele țării și să devină internațională.

Creatorii Crédit mobilier s-au flatat că publicul ar accepta de bunăvoie obligațiunile, care astfel nu ar fi supuse fluctuațiilor de preț și ar înlocui obligațiunile multiple din tranzacție cu o singură obligațiune, sau cel puțin uniformă. Obligațiunile pe termen mai scurt ar fi putut servi și ca mijloc de plată, toate, fie pe termen scurt, fie pe termen lung, ca investiție permanentă de capital.

Dar cei dintâi ar putea, cel mult, să ajungă să egaleze cu propriile cambii, ceea ce a rezultat într-un aval alb.
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au atribuit purtătorului capacitatea de a circula ca garanție: și de aceea nu puteau înlocui moneda. Toate T, fie pe termen scurt, fie pe termen lung, aveau o fundație foarte șubredă: erau garantate de titluri care își schimbau valoarea, supuse fluctuațiilor de preț. Prin urmare, era să presupunem că obligațiunile pe termen scurt nu ar fi fost folosite ca mijloc de circulație, mai ales că oricine ar fi trebuit să le vândă înainte de scadență ar fi reușit cu greu fără o pierdere sau o reducere; și atunci toate, atât pe termen scurt, cât și pe termen lung, ar fi fost puțin acceptate, într-adevăr privite cu neîncredere de către public din cauza garanției lor incerte.

Astfel, proiectul fondatorilor Crédit mobilier rămânea la stadiul de proiect și problema celor abia începuse că au expirat mult ca preț; aceasta a rămas puțin peste jumătate din valoarea nominală. Acest lucru a forțat suspendarea operațiunii și, astfel, remiterea acelor obligații este un fapt pe care istoria trebuie să-l consemneze printre încercările eșuate: totuși, este încă interesant pentru teoria creditului.

O imitație tinde să reînvie datorită unor creații engleze recente, Trust Companies (numite și Finance Companies, Financial Companies), care s-au născut în număr mare între 1885 și 1889, dar apoi au încetat, pentru că au fost aspru încercate de depresia care a afectat. sistemul monetar de piață în 1890 și 1891. S-a încercat stabilirea acestora pe continent, dar cu rezultate foarte mediocre. Aceste societăți de credit (a nu se confunda cu trusturile engleze și americane, care aspiră la monopolul anumitor ramuri de producție) propun și efectuează achiziționarea de acțiuni și obligațiuni ale diverselor companii și de valori mobiliare de diferite feluri,
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în scopul procurarii unui venit eventual sigur din diversele dividende: se mai numesc deci și Societăți Omnium, făcând aluzie la deținerea de valori mobiliare de tot felul. Ei nu predau actiunile actionarilor, ci le pastreaza ei insisi, sau le incredinteaza in depozit unei terte persoane de notorie probitate si impartialitate. Unii dintre ei (și aceasta este imitația specială a Crédit mobilier) își emit propriile obligațiuni (obligațiuni)^ pe garanția acelor titluri de valoare și a capitalului social^ și câștigă bani din diferența dintre dobânda medie pe care o obțin din titlurile deținute. iar dobânda cea mai mică plătește pentru obligațiile lor. Aceste companii efectuează și achiziții și vânzări de valori mobiliare, dar (cel puțin aparent, pentru că în realitate majoritatea sunt companii cu scopuri speculative) acestea ar fi operațiuni secundare pentru ele, iar în schimb acea problemă ar deveni primară. Dar numărul mic al acelor Trusturi care o fac, și viața lor nu prea prosperă, nu ne permite să recunoaștem în el deocamdată învierea și punerea în aplicare a idealurilor Pereires; ar putea fi o a doua încercare pe care o voi trece și pentru a o judeca trebuie să așteptăm o experiență mai lungă.

Astăzi, însă, suntem în plină desfășurare cu celelalte operațiuni. Iar la aceasta, pe lângă marile împrumuturi municipale, provinciale și de stat, pe lângă crearea de mereu noi societăți pe acțiuni industriale, comerciale, feroviare etc., contribuie și o împrejurare aparte. Capitaliștilor privați le place să angajeze o parte din activele lor în valori mobiliare: chiar și familiile cu avere modestă, micii care câștigă venituri, pensionari etc., le dețin, fie că sunt titluri publice sau persoane fizice: comercianții își folosesc activele potențiale ca un fel de rezervă pentru să fie înstrăinat în caz de nevoie de bani sau să fie folosit pentru a-i obţine
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avansuri de la bănci. Adesea, deținătorii de valori mobiliare încredințează și custodia acestora băncilor și bancherilor, ceea ce îndepărtează chiar și bătălia de custodie și de colectare a dobânzilor. Sarcina bancherilor nu mai este așadar doar să accepte și să rețină depozite de valută medie, să deschidă conturi curente, să facă avize și compensații. Dar trebuie să susțină această dorință atât de puternică până acum în toate clasele de a deține valori mobiliare, trebuie să faciliteze crearea și difuzarea acestora prin contracte de cumpărare și vânzare.

Iată de ce, pe lângă motivul profiturilor rapide și ușoare, care se poate obține în jocul Bursei de Valori, operațiunile de creditare a titlurilor de valoare de astăzi formează o parte atât de evidentă a activităților băncilor: ar fi absurd să ne dorim toate asta sa depinda de spiritul speculatiei . Și aici există o bază solidă, satisfacerea unei nevoi reale, rezultat al economiei capitaliste de astăzi, care nu este în totalitate condamnabilă, și va continua să existe până când fundamentele economice ale societății contemporane se vor schimba.

Să studiem, așadar, mai în detaliu, diferitele operațiuni de creditare a valorilor mobiliare, și să vedem ce urmează pentru a contura sistemul instituțiilor de credit a valorilor mobiliare.

§5.-1. Să începem cu operațiunile, în care creditul cu titluri de valoare apare ca credit industrial.

l.° Prima este întemeierea firmelor.

Banca poate înființa o afacere pentru a o conduce direct: de exemplu, are o fabrică construită și o păstrează
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in business. Dar această formă de intervenție nu este folosită aproape niciodată: o bancă nu își asumă un management nou, adesea dificil, care nu este în concordanță cu natura sa.

O formă preferată celei anterioare, dar și foarte rară, este ca o bancă să intre ca asociat în comandită într-o societate în comandită, oferind astfel o parte din capital.

Când o bancă hotărăște în prezent să înființeze o societate, cea mai folosită formă este promovarea înființării unei societăți pe acțiuni. Banca cumpără o parte din acțiuni și facilitează vânzarea celorlalte. Ea ia în considerare un număr mai mare sau mai mic de acțiuni în funcție de faptul că dorește să mențină o interferență mai mare sau mai mică în management.

Pentru o companie, o astfel de intervenție a unei bănci este uneori un mare beneficiu, deoarece, de regulă, o bancă nu este doar mult mai expertă în afaceri, ci și mult mai sârguincioasă în supravegherea sa, decât acționarii obișnuiți. Cu toate acestea, există un pericol pentru companie: dacă banca vinde acțiunile, apare cu ușurință un anumit discredit pentru companie, deoarece publicul deduce că, dacă acțiunile erau bune, acțiunile erau valoroase și profitabile nu numai pentru prezent, ci și de asemenea, pentru viitor, banca nu le-ar arcui: însăși încetarea supravegherii de către bancă îi poate face pe directori mai puțin vigilenți, să le diminueze efectiv responsabilitatea, ceea ce nu este benefic pentru continuarea bunei gestiuni.

2.° Înființarea de noi afaceri, cu un rezultat incert, este întotdeauna un risc serios: de aceea în băncile de astăzi tendința este mai degrabă de a ajuta la transformarea întreprinderilor private individuale în societăți pe acțiuni.
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Cauzele ocazionale ale transformării pot fi multe.

Uneori, chiar antreprenorul privat este cel care dorește să-și înceteze activitatea și să se pensioneze. Uneori s-ar putea să treacă deja dependent de bancă pentru subvențiile primite: iar acest lucru, însă, îl scutește de supraveghere ulterioară și promovează transformarea. Uneori, o afacere bine înființată are nevoie de mai mult capital: întreprinzătorul, incapabil să găsească niciunul, pentru că fie este deja împovărat de pasive, fie nu intenționează să-și asume singur responsabilitatea unui sistem mai mare, apelează la o bancă pentru a ajuta. el în această intenție și așa mai departe.

În conformitate cu aceste motive, procesul de transformare poate fi variat.

Uneori, producătorul se unește cu capitaliștii, care preiau transformarea companiei, dar, neputând sau nedorind să cumpere toate acțiunile, apelează la o bancă, care își împrumută aportul pecuniar, cu excepția vânzării titlurilor achiziționate.

Uneori chiar banca apare în prima linie, convine cu producătorul, a cărui afacere o răscumpără, îi acordă, dacă consideră de cuviință, o participație la capital, oferindu-i acțiuni, în plus față de remunerația pentru vânzare. corespunzând valorii fabricii, iar apoi vinde de obicei acțiunile cu primă, integral sau parțial. Nu de puține ori banca care presupune reține personalul și producătorul însuși ca director, deoarece el cunoaște deja toate particularitățile managementului și așa mai departe.

3. Banca promovează uneori extinderea companiilor deja înființate sub formă de societăți pe acțiuni. Acesta asigură plasarea unui nou set de acțiuni. Dacă nu
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fie că este promotor direct sau așteaptă cererea acționarilor anteriori, nu contează: în acest al doilea caz, de regulă, o parte din noile acțiuni este rezervată vechilor acționari. Aici avem, dintr-un anumit punct de vedere, o combinație a celor două cazuri anterioare: banca se prezintă drept autor de întemeiere și transformare în același timp, creează o întreprindere mai mare prin modificarea uneia preexistente.

4. În fine, banca procură fie fuziunea companiilor pentru eliminarea concurenței reciproce dăunătoare, pentru a obține un sistem care să realizeze mai bine în toate etapele sale elaborarea unui produs dat etc., fie împărțirea unei firme în diverse, fiecare dintre care are propria fizionomie şi atribuţii deosebite.

Această intervenție a băncii poate să nu aibă nici măcar un scop industrial în sensul strict al cuvântului, ci să rămână în cercul creditului, ca atunci când o bancă promovează crearea unei noi bănci, sau transformarea acesteia dintr-o bancă privată într-o bancă comună. -bancă de acțiuni, sau extinderea unei bănci existente sau fuziunea mai multor bănci într-una singură sau divizarea unei bănci cu o varietate de puteri în cât mai multe entități cu o anumită sarcină.

Un caz care merită o atenție specială este atunci când înființarea sau transformarea sau extinderea unei companii se face prin emiterea de acțiuni; dar întrucât mai multe metode de procedură sunt comune emisiunii titlurilor de credit, despre ele vom vorbi după ce ne-am ocupat de aceasta (§ 6, 3.°), cu atât mai mult cu cât tocmai aici, în forma în care o ia creditul industrial . dezvăluie de fapt un tip de credit mobil.
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§6.-11. Urmează apoi operațiunile, în care creditul mobil se prezintă ca intermediar pentru împrumuturi pe valori mobiliare și se desfășoară sub două forme, cea a emiterii de noi împrumuturi și cea a conversiei împrumuturilor anterioare. După examinarea acestora, vom vorbi și despre emiterea de acțiuni.

l.° Împrumuturile pot lua diferite forme:

a) 	în funcție de faptul că împrumutul este perpetuu, adică rambursabil la voința unică a debitorului (condiția obișnuită a împrumuturilor de stat consolidate) sau rambursabil la scadență, caz în care poate fi rambursabil fie prin amortizare, fie prin tragere la sorți, fie plătibil într-un singur caz. merge la un termen determinat o în rate;

b) 	în funcție de faptul că împrumutul este contractat prin promiterea unei anuități sau prin fixarea unui principal;

c) 	în funcție de faptul că s-au dat sau nu garanții reale pentru aceasta și așa mai departe.

Dar asta este indiferent în ceea ce privește intervenția băncilor în problema lor.

Băncile însă, și aici este punctul principal, acordă astfel de împrumuturi doar entităților cu active mari sau venituri mari sau credite mari. Acestea sunt:

a) 	organismele publice, precum statul, provinciile, municipiile;

b) 	organisme private, cărora le-a fost delegată o funcție publică sau o lucrare publică, cum ar fi companiile de căi ferate, societățile de recuperare a terenurilor, societățile de amenajare a căilor navigabile etc., caz în care intervine adesea garanția organismelor publice, de la care delegarea a venit;

c) 	societati private industriale si comerciale, care beneficiaza

Fkrkabis, Principiile științei bancare. 	Acolo
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credit pentru forma activităţii productive pe care o desfăşoară.

Obligațiunile, care sunt apoi emise, sunt obligații ale debitorului. Acest lucru este deosebit de important de reținut în cazul împrumuturilor de la companii private. Deci, dacă banca cumpără acțiunile emitându-le în cont propriu, nu îndeplinește o funcție de emisiune în sensul strict al cuvântului, ci o operațiune care, deși are, după cum vom vedea, unele modalități de emisiune, se încadrează în categorii anterioare, adică întemeierea sau transformarea sau extinderea afacerii, deoarece atunci banca devine acționar în aceasta, iar în ipoteza că ar fi achiziționat toate acțiunile, chiar dacă lasă afacerea preexistentă să supraviețuiască, este în realitate. antreprenorul. În schimb, în cazul emisiunii de obligațiuni, societatea rămâne neschimbată în constituție, contractează o datorie, și devine debitoare față de toți deținătorii de obligațiuni și astfel și față de bancă, dacă aceasta din urmă consideră că este cazul.

Procedurile, pe care banca le poate adopta pentru emisiune, pot fi foarte variate.

Cele două tipuri opuse sunt după cum urmează. Banca poate pur și simplu să acționeze ca agent și casier al persoanei care ia ipoteca, să vândă valorile mobiliare în numele său, să îi plătească veniturile și să primească doar un comision ca compensație pentru serviciul său. Sau banca poate prelua întregul împrumut pe propriul risc, la un preț dat, obligându-se să plătească întreaga sumă către debitor, apoi vânzând titlurile și încercând să profite din diferența dintre prețul la care acestea au fost. vândut acestuia de către împrumutat și prețul de vânzare cu amănuntul.

Pot avea loc diferite combinații între aceste două tipuri opuse.
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< Se poate conveni ca vânzarea valorilor mobiliare să aibă loc în numele și pe riscul băncii, dar că o parte din câștigul net, obținut dacă prețul de vânzare depășește un preț minim dat, este rezervată împrumutatului. Sau vânzarea se poate face în numele împrumutatului, dar banca emitentă se poate angaja să garanteze că din vânzare se va obține cel puțin o anumită sumă. O alta posibilitate este ca banca sa isi asume in cont propriu doar o parte din imprumutul ce urmeaza a fi emis, dar sa isi rezerva dreptul de prim refuz pentru restul, acolo unde succesul prosper incurajeaza asumarea unui angajament suplimentar de acelasi fel. Vorbim apoi de rezerva așa-numitelor drepturi de opțiune. Și cu aceasta, toate combinațiile care apar în realitate nu sunt deloc epuizate. » (Lotz).

Un caz foarte particular este cel în care se operează cu titluri ale unui împrumut deja emis, în loc de un împrumut emis. Acest lucru se întâmplă uneori în creditul internațional: astfel, titlurile de valoare ale unui anumit împrumut pot fi cumpărate de la bursele unei țări străine și apoi introduse în propria țară și vândute acolo cu profit.

Aceste emisiuni sunt de obicei efectuate, și prin prisma dimensiunii lor, nu de bănci individuale, ci de bănci unite într-un consorțiu, într-un sindicat național sau internațional, după caz, și astfel în această parte a vieții economice este exclusă concurența liberă. de fapt, într-adevăr, cea mai strictă unitate există și, prin urmare, apare adesea monopolul. Companiile asociate individuale își reduc astfel responsabilitatea economică și elimină rivalitățile periculoase care ar putea îngreuna operațiunea sau reduce profiturile.

Uneori același sindicat preia împrumutul, negociind
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cu împrumutatul și apoi procedează la vânzarea titlurilor de valoare. Uneori, sindicatul, care preia împrumutul și a încheiat contractul, încredințează remiterea unui alt sindicat.

În constituirea uniunii și în relațiile membrilor între ei și ale uniunii cu publicul există și modalități foarte diferite.

De regulă, însă, sindicatul se înființează de preferință între companii care au deja o mare acreditare, deoarece au preluat cu succes problemele anterioare; ceea ce avantajeaza plasarea usoara a noului imprumut. Desigur, de-a lungul timpului trebuie mereu adăugate elemente noi, care astfel intră treptat în cercul firmelor acreditate.

Membrii sindicatului emitent iau contact în mare parte cu bănci mai mici și brokerii de bursă, care se declară pregătiți să participe la operațiune asumând o acțiune: în acest fel sunt mai siguri de plasarea titlului. Cu toate acestea, acești coparticipanți, sau mai degrabă subparticipanți, sunt absolut pasivi față de membrii uniunii și nu au niciun fel de amestec; dar la rândul lor sunt activi față de public, cu care sunt adesea în relație imediată.

Odată astfel constituit sindicatul cu subparticipanții săi, se caută sprijinul Burselor de Valori, sau cel puțin al unuia vizibil, astfel încât titlul emitent să fie admis la negociere: în acest scop, programul și alte documente, care sunt cerute de reglementările bursiere, sunt prezentate.

Când totul este pregătit în acest fel, are loc emisia propriu-zisă. În acest caz, fie valorile mobiliare sunt vândute prin tratat privat, fie sunt subscrise public.
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Uneori cele două sisteme sunt combinate, dacă legislația o permite; rezervă o parte din titluri bancherilor și brokerilor de valori mobiliare (care se numește în Anglia, unde se folosește în mod special, aplicație-aUotment), sau deține o parte din titluri pentru a le vinde ulterior și, astfel, deschide doar abonamentul pentru odihnă. Atunci când suma împrumutului este mare, așa cum se întâmplă de obicei dacă împrumutul este de la stat (național sau străin) sau de la vreo municipalitate mare, atunci subscrierea publică poate fi deschisă mai convenabil, deoarece datorită numărului previzibil mare de solicitanți, Sindicatul își poate rezerva libertatea de alegere între acestea și libertatea de distribuire în cazul abonamentului în exces și, de asemenea, să solicite plăți în momentul abonării.

În cazul împrumuturilor mai mici, acestea sunt vândute prin negocieri private între sindicat și capitaliști.

Emisiunea valorilor mobiliare se face la un anumit pret, care se numeste core, stabilit fie in subscrierea publica, fie ulterior, in functie de conditiile pietei, in vanzarea treptata.

Am avertizat deja că odată cu constituirea sindicatelor este exclusă concurența liberă. Dar este remarcabil cum o organizare foarte rigidă are loc adesea în cadrul sindicatului însuși.

Există aproape întotdeauna o singură bancă, cea mai influentă și acreditată, care dirijează toate operațiunile, stabilește condițiile de emitere în fața publicului, obține sprijinul Burselor de Valori, încearcă să „creeze o piață” pentru acel titlu, fixează pe ziua emiterii, eventual reduce exploatarea și altele asemenea. Dar, mai presus de toate, este caracteristic faptul că societatea de administrare uneori nu dă ì
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valori mobiliare nici membrilor sindicatului, nici subparticipanților, ci le vinde ea însăși treptat și în funcție de oportunități, apoi, după ce a încasat suma, o distribuie pro rata membrilor, care o distribuie între subparticipanți. Astfel vânzarea se poate face cu mai multă prudență și profitând de creșterile de preț, ceea ce de fapt duce cu ușurință la manevre de bursă pentru a-și procura o creștere artificială, și a câștiga bani pe ea. Dar, pe de altă parte, există avantajul că speculatorii, care au subscris și s-au grăbit să vândă titlurile de valoare la Bursă pentru profit înainte de a le avea, se pot găsi cu mâinile goale în distribuirea efectivă a titlurilor, de unde. societatea administratoare le exclude, refuzându-le; astfel, jocul lor de a crește prețul, care poate deveni un obstacol în calea problemei, este împiedicat.

2. Conversia are loc pentru împrumuturi de la organismele publice și, prin urmare, decizia chestiunii de legitimitate și comoditate a acestei operațiuni și a modalităților pe care aceasta le poate adopta depășește limitele prezentului studiu. Sarcina noastră este doar să recunoaștem modul în care băncile participă.

Și aici sunt prezentate (cu excepția, în cazul împrumuturilor mici sau al Municipiilor mici) în sindicat cu subparticipanții aferenti, iar organismul public asigură participarea acestora înainte de a oferi titularilor titlului alternativa sau de a avea rambursarea acestuia. la valoarea nominală sau să accepte noua valoare mobiliară cu dobândă mai mică.

Băncile pot acționa în două moduri:

a) sau în schimb își asigură un comision și uneori un plus care să li se acorde într-o anumită cantitate de exemplare ale noului titlu la un preț mai mic decât cel pe care îl vor avea pe piață. Ei promit, și oferă, dacă este necesar, organismului care face convertirea, mijloacele de a plăti
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istoricul vechiului titlu, care preferă rambursarea, procură schimbul acestuia, plasarea celui nou etc. Dar toată operațiunea merge pe seama și riscul debitorului; Ъ) o garantează instituției, care a anulat deținătorii vechii garanții, un nou împrumut în condițiile convenite anterior de comun acord; iar apoi își asumă, pe cont propriu și risc, schimbul sau răscumpărarea titlului vechi și plasarea celei noi, pe care le procedează după convenție sau prin subscripție publică, ori altfel.

Cooperarea băncilor este de mare folos și deseori indispensabilă pentru conversie: chiar și atunci când statul are finanțe foarte înfloritoare și credit mare și s-ar putea descurca fără munca lor, ele sunt asistenți excelenți în a decide oportunitatea operațiunii și cea mai bună . timpul și modalitatea de a-l realiza: statele mai puțin acreditate și alte organisme minore nu pot evita în mod absolut intervenția lor.

3. Să ne uităm acum la cazul special al emisiunii de acțiuni pentru înființarea, transformarea sau extinderea unei firme, care are unele particularități demne de remarcat, dar atrăgând atenția asupra celor spuse mai înainte (la nl°) despre diferența de pozitia , pe care banca si-o asuma fata de societate, in functie de emiterea de actiuni sau obligatiuni.

Prescripțiile legislației comerciale exercită o influență nu mică asupra modalităților de adoptat. Făcând abstracție de la aceasta și limitându-ne la câteva caracteristici economice, observăm că și aici se procedează în mare parte nu de la bănci individuale, ci de la bănci asociate, cu subparticipanții afiliați, nu numai pentru a reduce riscul individual, ci și pentru că
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este necesar mai ales în cazul de față. De fapt, este vorba de reunirea a două clase de cumpărători. Prima clasă este cea care cumpără titlul pentru a-l revând pentru profit: și aceștia sunt în mare parte subparticipanții și ceilalți speculatori independenți, a căror cooperare este totuși utilă să se asigure. Cealaltă clasă este cea a capitaliştilor privaţi care doresc să folosească permanent capitalul în acţiuni, să le păstreze pentru a obţine un venit; iar această clasă intră sub controlul membrilor sindicatului, al subparticipanților și al clasei de cumpărători menționate anterior de revândut, toți fiind consilierii acelor eventuali dobânditori, cu care în cele din urmă rămân acțiunile. Este deci necesară o pregătire mai sârguincioasă a operațiunii, și pentru a nu compromite renumele companiei, care excelează în unire, de regulă aleasă dintre cei mai apreciați pentru operațiunile prospere anterioare: este necesar să se facă o exactă. ține cont de venitul viitor probabil al noii companii о reînnoite, alegeți momentul potrivit al operațiunii în funcție de starea politică a țării, și de starea economică a pieței etc.

Odată asigurată astfel cooperarea diferitelor elemente, iar admiterea la bursă a noii valori mobiliare obținute, promotorii pot deschide subscripția publică, după stabilirea condițiilor de plată a prețului, sau pot ajunge la o înțelegere privată cu cumpărători.

Este remarcabil cum și aici se încearcă astăzi excluderea concurenței într-un mod de fier.

Cu promisiunea acordării de favoruri în distribuirea valorilor mobiliare și în condițiile de plată (o promisiune care face parte din program sau, dacă legea o interzice, este
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contract privat) se stabilește între promotori și sponsori, care aparțin clasei de speculatori menționate mai sus, că aceștia nu procedează singuri la vânzarea acțiunilor înainte de un termen dat, lăsând însă grija companiei, care conduce operatia . Apoi aceasta reține acțiunile aderenților la pact, iar până la acel termen fix prevede înstrăinarea de la sine, făcându-l la îndemână și treptat. Astfel oferta de pe piață se face în driblings și drabs, conform oportunităților bune, nu este niciodată excesivă, prețul acțiunilor nu scade, iar între timp tranzacția continuă, iar uneori, la sfârșitul termenului, plasarea. este finalizat și profitul sperat, de care beneficiază promotorii și aderenții acordului.

Aceasta este, de asemenea, o formă de speculație și servește la obținerea unei creșteri artificiale a prețului acțiunilor. Dar uneori este un rău mai mic decât ceea ce ar apărea dacă speculatorilor independenți li s-ar lăsa frâu liber, care adesea s-au dedat la adevărate orgii și au fost cauza înșelăciunii publicului, a discreditării afacerilor și a tulburărilor de pe piață.

O practică foarte condamnabilă și chiar mai fatală este aceea la care se recurge uneori: adică împingerea în sus a prețului acțiunilor unei companii prin intermediul jocului bursier, atragerea acționarilor să delibereze extinderea acesteia și astfel să facă bani. cu privire la noua problemă: motivul principal al ruinei pentru companiile care păreau și erau solid înființate; și chiar mai imoral joc, dacă are ca scop ascunderea defectelor. Intervenția băncilor serioase, care sunt cu adevărat conștiente de responsabilitatea lor, poate servi drept frână și obstacol în calea unor astfel de manifele rușinoase.
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Dar vom avea ocazia să revenim mai târziu la relațiile dintre bănci și bursă.

§ 7. - Ш. Operațiunile efective de tranzacționare cu valori mobiliare vin ultimele.

Atâta timp cât acest comerț din partea băncilor se limitează fie la asigurarea capitaliștilor cu utilizarea fondurilor disponibile prin vânzarea titlurilor de valoare, fie la asigurarea persoanelor fizice în general, și a comercianților și industriașilor în special, cu fondurile disponibile pe care le au. necesitate prin cumpărarea de titluri de valoare de la deținute de aceștia, operațiunea se încadrează în limitele creditului bancar și este o manifestare legitimă și benefică a creditului mobiliar în viața economică actuală, unde există o mare cantitate de titluri pe lângă cele care, ca și cambia, sunt adevăratul instrument al creditului comercial: dimpotrivă, am avut deja ocazia să subliniem (cap. 3, § 6 in fine) cum Bursa de Valori funcționează astfel într-un anumit fel ca instituție subsidiară a creditului comercial. .

Dar aici, tot cu munca și intervenția băncilor de valori mobiliare, au loc cele care se numesc în sens strict operațiunile Borsa li-cu privire la valori mobiliare.

Sunt adevărate tranzacții de credit?

Am afirmat (partea I, titlul I, § 3 in fine) că nu, în conformitate cu conceptul de economiști distinși, care în lucrările recente nu vorbesc despre acesta cu ocazia creditului, ci despre comerț, considerându-i ca pe o manifestare. de asta, nu de asta. Și credem că suntem, alături de ei, în adevăr.

Tranzacțiile bursiere nu sunt altceva decât modalități speciale
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asumat de tranzacţionarea valorilor mobiliare şi, prin urmare, nu poate fi confundat cu operaţiunile efective de creditare. Totuși, după cum am mai remarcat (loc. cit.), ele conțin unele elemente de credit, și mai ales unul, așa-numitul report.

Vom vorbi deci de unele principale (deși cu cea mai mare concizie posibilă), deoarece chiar și independent de rezolvarea problemei secundare menționate mai sus, de a recunoaște dacă și în ce măsură sunt sau nu operațiuni de credit, vom determina, iar aceasta este a noastră scopul principal, în care să ofere oportunități de activitate principalelor instituții și să le subvenționeze cu credit.

l.° Să începem cu tranzacțiile forward cu titluri de valoare.

La Burse, este stabilită o zi pentru decontarea unor astfel de tranzacții; cei mai multi au fixat doar o zi spre sfarsitul lunii, altele doua, spre mijloc si spre final, altele, dar cateva, la perioade mai scurte, cand pentru toata lumea, cand pentru anumite tipuri de titluri; de unde tranzacționarea până la sfârșitul lunii sau cel mai târziu, după medie, până la următorul sfârșit (lună), etc. Vânzarea și cumpărarea valorilor mobiliare se efectuează pe termenul astfel fixat. Să vedem un exemplu. A vinde titluri către В pentru o anumită sumă, fixând prețul la un anumit preț, cu o promisiune de livrare la următorul termen de decontare. В vinde aceste titluri către C cu aceeași promisiune; C la D, D la F și așa mai departe: numărul de tranzacții pe aceleași valori mobiliare poate fi nelimitat. Să ne oprim la seria de la A la F. În ziua decontării, doar unul va trebui să dea efectiv titlurile, A; doar unul le primește, F; doar A vândut cu adevărat, doar F a cumpărat cu adevărat: ceilalți au cumpărat lucruri pe care nu voiau să le păstreze, au vândut lucruri pe care nu le dețineau, au făcut schimb, după cum se spune, în aer liber.
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Comandă toți ceilalți negociatori intermediari! trebuie să plătească între ei doar diferența dintre prețul conform cursului la care au făcut contractul și prețul conform cursului din ziua decontării. Acest ultim curs este ipotetic 95. Dacă C a cumpărat cu 94 de la В și a vândut cu 96 la D, a câștigat 2, pentru că va primi 1 de la В și 1 de la D. Dacă D, care a cumpărat cu 96 de la C, a vândut cu 96 lui E, va pierde în continuare 1, căruia va trebui să-l plătească și așa mai departe. Rămân însă cei doi negociatori extremi, primul A și ultimul F: primul trebuie să dea obligațiunile, ultimul trebuie să le plătească. Cu toate acestea, ei nu au negociat direct și, prin urmare, se vor referi la rata de lichidare în relațiile lor reciproce. Totuși, dacă există vreo diferență în avantajul sau în detrimentul lor între rata stabilită în contractul anterior stipulat de fiecare dintre ei și rata de decontare, fiecare va trebui să o încaseze sau să o plătească de la cel cu care a stipulat efectiv, adică , A din B} și F din E, sau invers.

Fie pentru a pune în relație cele două părți contractante, între care are loc transferul de titluri, fie pentru a facilita soluționarea tuturor diferențelor, există diverse aranjamente.

Unele Burse de Valori au creat un birou special în rândurile lor; la fel și Bursa de Valori din Berlin și alte mari burse germane: în prima, biroul de decontare a fost înființat în uniune cu o bancă (Bank des Berliner Kassenvereins).

În altă parte, lichidarea se efectuează la Bursă de către brokerii de valori, iar casele de compensare obișnuite contribuie la aceasta, prin compensarea nu numai a cecurilor rezultate din plata diferențelor, ci și a debitelor și creditelor rezultate din lichidările lunare ale Stocului. Schimb, și cu procura livrarea efectivă a titlurilor: este cazul, de exemplu, al Stanzelor din Milano, Florența, Genova.
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La Londra, pentru a stabili o relație între cine trebuie să dea și cine trebuie să primească titlurile, partea contractantă, care trebuie să le primească, întocmește un bilet pe care îl dă succesorului său în drept, care la rândul său îl transmite propriei sale și astfel. ulterior ajunge cui trebuie să le dea ; totodată cine trebuie să le dea întocmește un bilet asemănător și îl predă celui căruia i-a vândut; acesta din urmă îl transmite contractantului său și, astfel, ulterior ajunge la persoana care urmează să primească garanțiile. Până la urmă, la Londra, în Sala Obișnuită, Casa de Compensare a Bancherilor, se decontează doar cecurile rezultate din plata diferențelor, în funcție de operațiunile bursiere, și astfel, încă de la termenul la care se tranzacționează, este lunar pentru titlurile consolidate, si bilunare pentru celelalte titluri, aceste verificari ajung la Sala in cantitati mari doar o data pe luna pentru primul caz, de doua ori pentru al doilea. În schimb, livrarea efectivă a valorilor mobiliare are loc în Casa de Compensare a Bursei de Valori creată în 1874.

În Viena a fost înființat biroul de decontare și este întreținut de o bancă (Wiener. Giro-und Kassenverein).

2. Din ceea ce am explicat, este ușor de observat cum aceste operațiuni servesc ca instrument și câmp pentru speculație. Multe dintre părțile contractante nu au intenția nici să vândă valori mobiliare pe care nu le dețin, nici să cumpere titluri pe care nici nu le-ar putea plăti, ci să facă bani din diferențe; ceea ce a condus la desemnarea tranzacţiilor diferenţiate pentru tranzacţiile la termen, pentru că aceasta se înţelege, chiar dacă contractul presupune livrarea efectivă cu plata respectivă a valorilor mobiliare.

În orice caz, cei care întreprind Operațiuni similare se împart în două categorii. Aceia, speculatorii al
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optimiști, cei care crește cumpără forward cu speranța de a putea vinde înainte de termenul limită cu o creștere a prețului. Ceilalți, speculatorii de urs, ursii, vând forward cu speranța de a putea cumpăra înapoi înainte de final la un preț și mai mic. Este firesc pentru ei să câștige dacă previziunile lor se adeveresc, să piardă dacă se întâmplă contrariul; de aici acea serie de câștiguri și pierderi imediate, care derivă din Bursă.

Și acum că avem câteva știri necesare, să trecem la a vorbi despre acele operațiuni de bursă care sunt mai strâns legate de creditul mobil, reportarea și deportarea.

Expunem tipul fundamental de transfer.

O persoană are valori mobiliare și dorește să strângă capitalul disponibil cu ele. Nu le este convenabil să obțină un avans de la o bancă și i-ar putea înstrăina. Dar regretă că a făcut acest lucru, pentru că speră la o creștere viitoare a valorii lor și, prin urmare, procedează într-un alt mod.

El vinde titlurile de valoare pentru numerar și le cumpără înapoi de la aceeași persoană la un termen dat, plătind între timp dobândă. Dar până acum ar exista doar o vânzare pe termen de răscumpărare. Faptul ia noi modalități. Acea persoană vinde titlurile de valoare la prețul care va fi stabilit la prima lichidare viitoare a Bursei de Valori (exemplu: sfârșitul lunii martie) și le cumpără înapoi de la aceeași persoană la termenul imediat următor (exemplu: sfârșitul lunii aprilie) la un preț stabilit de comun acord, de obicei mai mare decât primul. Diferența dintre cele două rate este reportarea, care poate fi exprimată ca procent referitor la prima rată de decontare, calculată pe an, sau ca sumă fixă, dar calculată în același mod, și care se plătește pe baza duratei operațiunea.

П report, așa este și interesul pe care cumpărătorul a spus în
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acest caz de raportare, obține favoarea de la Ini acordat; vânzătorul, care se numește persoana raportată, are avantajul de a nu-și vinde definitiv titlurile și de a nu fi nevoit să plătească despăgubirea persoanei raportate, cu excepția cazului în care expiră următorul termen de decontare.

Denumirea de report a fost astfel dată unei operațiuni în care de către o parte contractantă (persoana menționată) are loc o vânzare în numerar a valorilor mobiliare la prețul stabilit la prima lichidare viitoare a pieței de valori și o achiziție de titluri la imediat următoare încheierii lichidării. , cu plata unei dobânzi calculate pe baza acelei prime lichidări, de către cealaltă parte contractantă (cesionarul) are loc o cumpărare în numerar și o revânzare la termen cu stipularea unei dobânzi în favoarea sa.

Avem deci aici, ce-i drept, o formă specială de avans, așa cum am spus mai sus (cap. 3°, § 6) palliata sub formă de cumpărare și vânzare de valori mobiliare, și înțelegem și ceea ce am afirmat deja (loco cit. .), că astfel de operațiuni sunt într-o anumită dependență de rata reducerii, deoarece împrumutatul va dori să aibă o dobândă cel puțin egală cu cea pe care ar obține-o din reducere, pentru că altfel și-ar îndrepta capitalul către aceasta, și nu la operațiunile de swap. Dar, în același timp, există diverse diferențe între report și anticiparea propriu-zisă (Partea Π, cap. 2°, § 2, 2°). In aceasta este necesara restituirea acelorasi titluri date ca gaj, in report cine face avansul cumpara titlurile, si deci este obligat sa restituie titluri de acelasi fel, dar nu are obligatia de a returna exact aceleasi. — Scadența avansului se stabilește prin liber acord și cel mult limita maximă este stabilită de statutul băncii; în reportul unul este obligat să-l stoarce între doi
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termene cesive de lichidare. — În avans, valoarea titlurilor se stabilește de comun acord, și în cea mai mare parte nu depășește un maxim stabilit prin statutul băncii, întotdeauna mai mic decât prețul pieței; în report, prețul servește însă ca expresie a valorii. — În avans dobânda este independentă de valoarea de piață a titlului și este reglementată de rata de actualizare; în report este proporțional cu rata de actualizare ca minim, dar fluctuează în funcție de prețul titlului stabilit la următoarea lichidare. — Astfel băncile, care, după cum vom vedea, se ocupă de reporturi, subvenționează o operațiune care se potrivește doar inexact cu avansurile și, prin urmare, se deosebesc de băncile comerciale de credit.

Dar reportul, ca adevărată tranzacție la Bursă, mai are și alte caracteristici care îl diferențiază și mai mult de adevăratele tranzacții de credit. În ceea ce am descris până acum, intenția de speculație poate lipsi: dar în reportul obișnuit al Bursei de Valori, caracterul distinctiv real este tocmai acesta și astfel reportarea este legată din nou de tranzacțiile forward.

Iată ce se întâmplă.

Speculatorul optimist, sperând ca acest lucru să se întâmple, cumpără o anumită valoare pentru o anumită sumă. La următoarea lichidare creșterea nu a avut loc, prețul a rămas același sau a scăzut. Să luăm acest al doilea exemplu pentru o mai mare claritate. Apoi ar putea să revinde titlurile de valoare, pierzând diferența; dar pentru a evita să se prejudicieze, el face o operațiune de report, vinde pentru numerar, cumpără înapoi la termen și astfel amână decontarea tranzacției pentru încă o lună. Când acesta expiră, sporul nu ajunge și el este readus înapoi și tot amână lichidarea operațiunii cu prejudiciu. Dar există ceva
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Mai mult. Speculatorul a cumpărat de obicei titlurile scurte, fără a avea mijloace, cu o tranzacție forward, așa că la sfârșitul lunii trebuie să le retragă. Dar din moment ce s-au redus la preț, deci la momentul lichidării prin retragerea lor, chiar dacă ar avea mijloace, ar fi trebuit să le vândă în pierdere. Apoi plătește vânzătorului său diferența dintre prețul fixat în cumpărare și rata de lichidare: de exemplu, dacă a răscumpărat la 95 și rata a scăzut la 93, el plătește diferența de 2 și, în același timp, are un terț. raportează-l, cine îi oferă banii și este de fapt adevăratul ac? rechiziționarul valorilor mobiliare și în mâinile cărora acestea trec direct din mâinile vânzătorului, fără a trece prin cele ale raportatului. Acesta din urmă își continuă angajamentul, pentru că trebuie să răscumpere valorile mobiliare la următoarea lichidare și, fiind un speculator în sus, dacă creșterea se produce la acest ultim termen. prezentate efectiv, vinde apoi valorile mobiliare, pentru care si-a raportat el insusi, unui nou cumparator, care va incasa titlurile de la colector, in timp ce diferenta dintre pretul titlului de valoare la momentul in care a facut-o raportat merge la beneficiul raportat și prețul la momentul în care tranzacția s-a încheiat prin vânzare. Dacă în loc de creștere a avut loc o nouă scădere, speculatorul reînnoiește reportul și așa mai departe.

Acum toate acestea sunt făcute, nu pentru a avea disponibilitate de a apela la companii productive, ci pentru a câștiga din diferențe, cel. ceea ce este atât de adevărat, încât jocul se prelungește la nesfârșit, reportându-se nu numai atunci când reducerea care s-a produs ar cauza o pierdere, ci și atunci când creșterea care s-a produs a dat naștere unui câștig: în acest al doilea caz, lichidat în favorizează diferența, raportat reia speculațiile pentru o nouă creștere. Ferraris, Principiile științei bancare, 	H

338

PARTEA IH, SISTEME DE CREDIT, ETC.

Efectuarea nu este, așadar, de regulă, altceva decât o formă de comerț, care diferă de tranzacționarea cu alte bunuri și de speculația asupra diferențelor de preț ale acestora doar pentru că natura specială a titlurilor permite anumite metode; prin urmare, în forma sa obișnuită, este o operațiune, nu de credit, ci de speculație. În orice caz, pentru o bancă ea constituie, după cum am spus (Partea I, capitolul I, § 3), o cumpărare, cu plată imediată, de titluri de valoare și o revânzare la termen și nu corespunde deloc noțiunii de credit acordată. de catre noi.

Operațiunea opusă transferului este deportarea.

„Așa cum carry-ul servește speculatorului taur, carry-ul servește ursului într-o poziție corespunzătoare și în același scop. Este o persoană ursitoare care, din cauza evoluției nefavorabile a prețurilor pentru el, dorește să prelungească operațiunea dincolo de primul termen de lichidare viitor, pentru care a vândut un anumit lot dintr-o anumită garanție scurtă, cumpără acest lot pentru prima dată. termen viitor și îl vinde din nou în același act și aceleiași persoane pentru următorul termen următor. Achiziționarea pentru primul termen viitor se face la prețul de decontare, care va fi stabilit oficial pentru respectiva valoare dată și formează și baza operațiunii de report; pretul de vanzare pentru urmatorul termen este determinat prin acordul liber al partilor contractante si este in mod regulat mai mic decat pretul de decontare. Diferența dintre prețurile celor două operațiuni este deportarea, care se exprimă și ca procent din acel preț de lichidare calculat pe an. Deportarea este compensația acordată proprietarului acelei valori mobiliare, pentru că acesta a încredințat jocul ursului pentru perioada dintre primul viitor și următorul viitor.
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termenul final de decontare. Astfel, purtătorul este eliberat de necesitatea predării acelui lot al garanției la primul termen de decontare viitor, întrucât această obligație trece la persoana cu care a încheiat contractul de deportare. Dar, în același timp, angajamentul său față de dezavantaj continuă, pentru că a vândut din nou jocul de titlu pentru următorul mandat următor. De asemenea, aceste operațiuni de deportare sunt în caz de necesitate reînnoite de multe ori succesiv ca și cele de reportare. > (lovit).

Prin urmare, carry (în engleză: contango) și deportò (engleză: backwardation) sunt cele două operațiuni care se numesc în mod corespunzător prelungire (germană: Prolongationsgeschafté) și servesc în principal pentru a ascunde jocul în sus și în jos și pentru a-l prelungi prin simpla plată de diferențe. Pentru ca băncile și bancherii, care subvenționează această operațiune, în modul în care vom vedea acum, să nu efectueze o operațiune de credit adevărată, ci una de speculație.

3. Intervenția băncilor este ușor de descris după ce am spus.

Mai ales, ele subvenționează operațiunile de răscumpărare, pentru că, pe lângă profitul pe care îl obțin din acestea, prin împingerea în sus a prețurilor unui anumit titlu, cu asta, orice titluri de valoare de același tip pe care le pot deține cresc în valoare.

Oricine, având titluri de valoare, vrea să fie adus înapoi, găsește copii de mijloace la bănci: ei acceptă să-i dea un avans ameliorându-l sub formă de vânzare, îi asigură banii și au în sine titlurile de valoare. o garanție de a nu-l pierde. Dar știm că în faptul că între deținătorul titlurilor de valoare care le vinde să le încaseze efectiv

Linia 4
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Această sumă, iar banca, care retrage valorile mobiliare pentru a le restitui la următoarea lichidare ulterioară, introduce un terț, care, după ce a cumpărat titlurile de la deținător, le aduce înapoi la bancă, care devine dobânditor. Acest al treilea este pentru

10 	plus un speculator pe diferențe, un jucător la bursă; si astfel banca, asistandu-l, favorizeaza jocul. Iar astfel de oameni se ridică în număr mare pentru a se interpune între deținătorii de valori mobiliare și bănci, tocmai pentru că acestea din urmă le raportează, iar astfel ia naștere speculații din subvenția pe care o acordă băncile. se preteaza la aceasta operatiune.

Iar pentru bănci, tentația de a-și folosi mijloacele este foarte puternică. În primul rând, este o operațiune pe termen scurt și profitabilă, deoarece rata de report poate fi mare; dar, totuși, băncile preferă rate ușoare (deși de obicei sunt mai mari decât rata de actualizare), deoarece raportat are o cheltuială mai ușoară și poate continua mai mult

11 	joc. În plus, operațiunea este relativ sigură. De fapt, odată cu subvențiile acordate debitorilor, jucători bullish, ascensiunea titlurilor este facilitată și, prin urmare, gajul dat de împrumutat băncii crește în valoare și constituie o garanție din ce în ce mai mare.

Pe de altă parte, este adevărat că speculația ascendentă poate eșua, că curentul descendent poate depăși, că la expirarea termenului, cel raportat s-ar putea să nu poată răscumpăra titlurile, care vor rămâne amortizate în mâinile băncii, că transportul nu va fi plătit: dar prejudiciul este limitat la o sumă relativ mică în condiții normale de piață; declinul nu va fi perpetuu și banca poate deține între timp titlul, așteptând creșterea; mai mult decât atât, riscul scade cu o bună alegere a titlurilor de valoare, sau cu a nu se aventura prea mult pe un singur titlu, și așa cu
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compensarea altor titluri de valoare pentru orice pierdere a acestuia. Uneori, banca însăși poate deține titluri de valoare de același tip cu cele pentru care acordă reportul și cu atât mai mult cu atât calitatea titlului este mai bună și este mai bogată. Apoi, subvenționând în mare măsură reportul, obține creșterea prețului și, acolo unde acest lucru este vizibil, poate vinde cu. mare profit acele titluri detinute de el. În cele din urmă, dacă banca se așteaptă că un anumit titlu poate pierde bani în viitor, profită de report pentru a procura o creștere artificială și pentru a stimula achiziția, făcându-l să pară valoros: odată ce se produce creșterea, vinde și, astfel, încasează. câștigul, în timp ce la scurt timp după, și poate în curând, cumpărătorii amăgiți și dezamăgiți vor găsi un titlu slab în mâinile lor.

Se întâmplă adesea ca băncile să încredințeze brokerilor Bursei să le cumpere, cu mijloacele puse la dispoziție de către aceștia, și apoi să se pună în starea de a fi raportate față de ei, și astfel hrănesc jocul și cu titluri de valoare, care ceilalti speculatori nu ar dori sau nu ar putea sa cumpere.

În operațiunile de deportare băncile intervin mai puțin, pentru că de regulă nu le este convenabil să livreze speculanților titluri cu reducere, pentru că le reduc valoarea și apoi restituie titlurile care au expirat în preț. Cu toate acestea, băncile pot folosi acest mijloc pentru a obține în mod artificial o reducere, și astfel să împiedice noi emisiuni ale respectivei titluri, sau să aibă posibilitatea de a cumpăra alte loturi la preț redus: și de atunci alte circumstanțe, sau ele însele prin intermediul reportului, vor împinge înapoi Qorso, vor putea profita de diferență. Intervenția în deportare este, așadar, condusă și de un spirit de speculație.

Totuși, în ambele forme, băncile devin sufletul speculației, forța ascunsă care o creează,
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îl dirijează, îl mărește, îl deprimă. Speculatorii vulgari care nu au nici bani și nici titluri, sau au foarte puține dintre ele, au puțină influență. Pe de altă parte, băncile puternice, care în funcție de eventualitate pot de fapt fie să plătească pentru obligațiunile pe care le cumpără, fie să arunce cantități mari de obligațiuni pe piață, alimentează jocul cu putere. Astfel, băncile de valori mobiliare ajung să degenereze în bănci speculative, precum instituția model pe care am menționat-o.

Comportamentul bancherilor privați urmează aceleași tendințe și nu este necesar să ne oprim la ele. Pe de altă parte, agenții de bursă acționează ca intermediari și, prin urmare, sunt adesea ei înșiși cei care cumpără valorile mobiliare de la deținători și le fac să le readucă de către bănci și bancheri, care operează fie în cont propriu, fie în numele capitaliștilor privați sau al altor bănci și bancheri.

§ 8 · Putem vorbi, după ce i-am examinat operațiunile, despre un sistem de instituții de credit de valori mobiliare?

Nu există: libertatea cea mai absolută domnește în acest domeniu și aproape că am putea spune anarhie. Crédit mobilier a putut să-i domine pe ceilalți și să gestioneze de ceva timp piața franceză în operațiunile pe care le-am descris, dar a degenerat într-o instituție speculativă. Iar marele pericol constă întotdeauna aici, ca creditorii de valori mobiliare să obțină credit pentru speculații.

Pentru o bună reglementare a creditului de valori mobiliare este în primul rând necesar să se recurgă la un mijloc indirect: legislație severă privind societățile pe acțiuni și reglementarea generală a burselor de valori, precum și asupra operațiunilor acestora (cu adaos de un puternic și bine- impozitul aplicat). Cu cat mai mult
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Am expus anterior relațiile creditului de valori mobiliare cu toate aceste fapte proeminente ale vieții economice de astăzi: prin urmare, dacă acestea sunt guvernate de discipline juridice severe, acțiunea institutelor de credit de valori mobiliare este ea însăși reținută și constrânsă.

Un mijloc direct ar putea părea a fi înființarea unei instituții de credit personale care, preluând conceptul Pereire, să emită propriile obligațiuni pe garantarea instrumentelor de credit achiziționate și deținute de aceasta, în același mod în care, după cum vom vedea , proprietarul instituțiilor de credit emit note în corespondență cu creditele lor ipotecare. Atunci obligațiunile emise de acea instituție ar fi titlul de valoare preferat de pe piață, iar celelalte valori mobiliare, care ar constitui garanția lor, s-ar aprecia sau s-ar deprecia pe piață pentru că ar fi acceptate într-o măsură mai mare sau mai mică, sau respinse, de către instituția, ca fundație, ca rezervă pentru problema respectivă.

Dar ar fi un remediu mai rău decât boala din motivele deja învocate, atât pentru că emisiunea de obligațiuni s-ar face pe garanția unor titluri care se modifică în valoare și supuse fluctuațiilor puternice de preț, cât și pentru că o astfel de instituție nu ar putea evita influențarea preteaza titlurile detinute la Bursa ca garantie, ca rezerva, pentru dobanda pe care o are, pentru a le mentine creditul ridicat, acesta fiind la randul sau baza creditului pentru obligatiuni. Astfel, irezistibil se reintră în speculații. Ar fi atunci teama de o centralizare monstruoasă a puterii capitaliste: instituția ar servi ca asigurător al tuturor acelor titluri: acceptându-le în rezerva sa le-ar garanta într-un anumit fel bunătatea; și astfel întreaga piață a valorilor mobiliare ar depinde în cele din urmă de munca lui.
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Și tocmai din acest motiv unii scriitori, și nu greșit, declară că statul fie nu ar trebui să tolereze o astfel de instituție și deci să împiedice emiterea ei, fie ar trebui să o transforme într-o instituție proprie și atunci ar practica adevăratul colectivism socialist. .

Poate că ar fi mai bine să îngreunăm înființarea unor societăți de credit obișnuite sub formă de societăți pe acțiuni, prin adăugarea unor prescripții speciale la dreptul comercial comun, precum o limită minimă foarte mare de capital, o mai mare răspundere și publicitate, și altele asemenea. Unii și-au propus să le readucă la vechiul sistem de concesiune guvernamentală. Dar este prea contrar ideilor actuale de libertate economică și ar încredința statului o funcție de protecție pentru care este inept; și pentru a evita relele, poate s-ar pune un obstacol în calea creării unor instituții, care sunt și ele indispensabile având în vedere constituția economică actuală și mai ales imensa difuzare de astăzi a instrumentelor de credit, nevoile enorme ale statului de astăzi, producția foarte vie în cele mai variate. forme. Unele interdicții ar putea fi stabilite coercitiv în statut, dar cum să punem piedici în calea miilor de subterfugii cu care pot fi încălcate? Toate reporturile ar apărea, de exemplu, ca anticipări.

Cel mai mare remediu, care rămâne în limitele creditului și poate fi aplicat, este un sistem bun de credit comercial, așa cum am conceput noi. În practică, nu există și nu poate exista o separare absolută între operațiunile de credit comercial și operațiunile de creditare a titlurilor de valoare. Am observat deja mai sus că, în general, instituțiile de credit comercial efectuează și tranzacții de credit cu titluri de valoare. Prin urmare, o bună ordonare a primului acționează puternic asupra sinelui
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condo și ajustați-l. În acest caz, o bancă centrală mare pentru emiterea de bancnote, care nu are rivali și chiar mai bine dacă are monopol și care, extinzându-și birourile în toată țara, facilitează avansurile la tranzacții bune cu gajul de valori mobiliare, va distrage oamenii de la recurs. la Bursa de Valori cei care vor sa aiba disponibilitate pe titluri de valoare, si vor scadea problema reporturilor. Dacă în același timp se dovedește reticent în a subvenționa băncile cu reduceri, care își oferă în mod notoriu jocul bursier sau cel puțin cele mai riscante forme de creditare a titlurilor, va fi mai greu să le creeze sau să le țină în viață. O mare bancă centrală poate prelua ea însăși conducerea pieței în cazul unor mari împrumuturi publice de stat sau companii feroviare sau companii de mari lucrări publice. Astfel, ea reușește să cheme în propria sa orbită și să reglementeze acțiunea marilor bănci obișnuite și a bancherilor privați; va fi un nou obstacol pus speculației prin privarea acesteia de una dintre ocaziile preferate de a-și celebra Saturnaliile.

Se va observa că în Franța, unde există un sistem de emitere a biletelor mai mult sau mai puțin la fel cum ne imaginăm, aceste Saturnalii nu au lipsit, nici din cauza concurenței institutelor de credit de valori mobiliare. Dar, fără a insista asupra faptului că Banca Franței, atunci când s-a născut Crédit mobilier (în 1852) deținea de câțiva ani (din 1848) monopolul asupra emisiunii și nu putea domina piața, mai ales într-o perioadă de transformare economică rapidă, așa cum a fost primul deceniu al celui de-al doilea Imperiu, este de netăgăduit că Crédit mobilier a fost ținut în frâu de acesta: într-adevăr, nu cea mai mică dintre cauzele pentru care a cedat a fost ostilitatea sa. Pe de altă parte, poate că Banca Franței nu a dobândit acea fluență a manierelor, aceea
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promptitudinea acțiunii, acea difuzare de birouri (are 94) care este necesară pentru a avea mereu știri exacte despre condițiile pieței și pentru a ști să lovească speculația în timp util: acest lucru este dovedit de însuși obiceiul său de a schimba rar rata de actualizare, care a ajuns să se uniformizeze (la 3 °/0) perioade lungi de timp, până la cinci ani consecutivi (deci de la 22 februarie 1883 până la 16 februarie 1888): ceea ce pare un exces în fața unor mișcări atât de bruște și bruște, desele urcări. și scăderi ale speculației contemporane, care trebuie să simtă constrângerea care derivă din rata de actualizare: a nu o schimba înseamnă a renunța la utilizarea unei arme puternice de represiune.

În Germania, pe de altă parte, se pare că Banca Imperiului a reușit acum să stabilească un sistem de credit bancar care să fie mai propice scopului pe care ar trebui să-și stabilească o mare instituție centrală. Înmulțirea rapidă a filialelor sale (avea 251 la sfârșitul anului 1891), politica sa vicleană de reduceri, fiind aproape întotdeauna șeful consorțiilor! bancherii, care preiau împrumuturile imperiului (cum a făcut, de exemplu, pentru împrumuturile contractate în 1890), energia pe care o explică în promovarea unificării în problematica biletelor, admirabila flexibilitate și perspicacia cu care s-a concentrat în sine. acum întregul sistem de plăți interlocale, făcând, după cum s-a spus, întreaga Germanie o piață unică, i-au conferit o asemenea autoritate și superioritate, încât toate instituțiile de credit de valori mobiliare își simt influența și piața germană a apărut datorită lui. mai puțin agitat în ultimii ani, în ciuda faptului că speculațiile nu au lipsit: dar și aceasta a avut o tendință aproape sistematică și a fost ghidată de intenții speciale chiar și de natură politică, în special în ceea ce privește titlurile de valoare străine.
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O bancă centrală mare poate atenua în cele din urmă daunele pe care le-ar fi putut provoca băncile de valori mobiliare și poate salva piața de nenorociri mai triste. Fără Banca Franței, dezastrul care ar fi însoțit criza Comptoir df escompte din martie 1889 ar fi fost enorm; fără Banca Angliei piața engleză ar fi suferit o criză calamioasă din cauza căderii firmei Baring în noiembrie 1890; și ambele ruine au fost cauzate tocmai de operațiuni neglijente de creditare a titlurilor de valoare.

Așa că, din nou, ajungem la aceeași concluzie ca și după ce am discutat despre sistemul de credit comercial. Crearea unei mari instituții centrale cu monopol asupra emisiunii este un mijloc de atingere și a obiectivului de aranjare a creditului de valori mobiliare. Rămâne atunci la latitudinea instituției centrale să poată, cu conducerea sa, să se lege de ea însăși, fără a le împiedica mișcările și a le diminua câmpul legitim de acțiune, marile companii de credit obișnuite și marii bancheri privați, punându-se uneori în prim-plan. la operațiuni mari de credit, uneori abținându-se de la participarea activă, dar supravegherea și consilierea, stigmatizând sincer munca speculatorilor și învingându-i pe exploatatori excluzându-i de la toate subvențiile și denunțându-i cu mândrie, facilitând în schimb avansuri și reduceri băncilor, bancherilor, private. indivizii, că îl folosesc în scopuri cu adevărat productive; intr-un cuvant, asumand directia pietei si din acest aspect. Și aici tendința de azi spre centralizarea capitalului este inevitabilă, irezistibilă: să o folosim pentru a aduce o oarecare ordine în anarhia care încă perturbă creditul de valori mobiliare.
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CAPITOLUL VII.

CREDIT TERENARE.

§ 1. Noțiunea de credit funciar a fost deja dată de noi (capitolul I al acestei părți, § 2, 3.°) și nu mai este necesar să o repetăm: dar este nevoie de o explicație suplimentară, pentru a limita mai bine limitele discutia.

Mulți scriitori consideră, de asemenea, creditul pentru îmbunătățirea culturilor și transformările agricole (germană: Meliorations-Credit}} ca o formă de credit funciar și, într-adevăr, este și credit ipotecar, credit imobiliar. Dar această circumstanță nu este suficientă pentru a acorda credit pentru îmbunătățiri caracterul creditului funciar în sensul strict al cuvântului: prin analogie, chiar și conturile curente garantate cu ipotecă ar fi întotdeauna credit funciar, în timp ce ele pot servi unui scop complet diferit de producția agricolă și nu diferă în acest sens de curent conturi garantate cu Pe de altă parte, creditul funciar nu se preocupă de destinația capitalului împrumutat, în timp ce creditul pentru îmbunătățiri se face tocmai în acest scop specific și se iau măsuri de precauție pentru a se asigura că capitalul împrumutat este într-adevăr îndreptat către acesta.
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Desigur, creditul pentru îmbunătățiri agricole este o specie în sine, care se distinge atât de creditul funciar, cât și de moștenirea agricolă. Însă scopul său îl apropie mai mult de agricultură decât de pământ, fie pentru că servește exclusiv fermierilor, exploatatorilor pământului în scop de producție, în timp ce pământul nu este doar credit rustic, ci și construcții, adică în mare măsură servește și la favorizarea realului. imobiliare sub forma de cladiri, fie cladiri intravilane pt. locuințe, sunt clădiri pentru fabrici și fabrici din oraș și din mediul rural, fie pentru că, la fel ca și creditul agricol, acesta oferă în cele din urmă fermierilor mijloace de exercițiu agricol, adevăratul exercițiu fiind inseparabil de o continuă îmbunătățire și transformare a culturilor. De aceea vom vorbi despre el cu ocazia creditului agricol, tot în urma folosirii constante în Italia consacrate de legislația noastră pozitivă. Mai mult, acest raționament, care conduce la o determinare mai precisă a naturii creditului pentru îmbunătățiri, nu conduce la concluzia că ar trebui refuzat exercitarea acestuia în mod special instituțiilor de credit funciar.

De remarcat, de asemenea, caracterul de instituție de credit funciar nu se dobândește numai, deoarece se fac credite ipotecare. În acest caz, toate instituțiile morale care își angajează o parte din activele, din veniturile lor, în astfel de operațiuni ar fi instituții de credit funciar: băncile de economii, de exemplu, cărora le este permis să le angajeze, ar avea acest caracter.

Instituția de credit funciar, pentru a fi cu adevărat astfel, trebuie să efectueze creditul imobiliar în mod profesional; este scopul pentru care este creat institutul, condiţia fundamentală care îi legitimează existenţa.
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« O fundație sau o bancă de economii nu devin infidele scopului lor și cu atât mai puțin își pierd temeiul legitim al existenței, dacă nu își plasează capitalul în credite ipotecare. Nici o fundație, nici o Cassa di. economiile mobilizează banii pe care îi folosesc în credite ipotecare; ele satisfac cererea de credite ipotecare în măsura în care capitalul le este disponibil. O instituție de credit funciar mobilizează capitalul garantat prin ipoteci, iar conform cererii care i se prezintă, pentru credit imobiliar, încearcă să atragă capitalul și să-l facă să treacă în proprietatea terenului. » (Hecht).

De asemenea, merită să i se anunțe o atitudine deosebită a creditului funciar. Institutele, care vă așteaptă, îndeplinesc în același timp și funcția de subvenționare a corporațiilor publice și a entităților locale, prin împrumuturi de achitat în rate sau cu amortizare. În unele țări se numește credit corporativ (germană: Korporatitmskredit), și este exercitat de instituțiile de credit funciar din Germania, Franța etc. Unii limitează acest credit la acele entități care își obțin veniturile din impozite și taxe, cum ar fi entitățile administrative locale cu personalitate juridică (deci provincii și municipii); alții îl extind și la entitățile cu personalitate juridică care au natură publică sau perpetuă, cum ar fi instituțiile caritabile publice, universitățile și altele asemenea. Totuși, aici avem de-a face cu credit final, un fel de credit public și, prin urmare, depășește limitele discuției noastre; până la urmă este suficient să-l fi menționat, pentru că în formele sale, în exercitarea sa, nu se deosebește câtuși de puțin de creditul funciar obișnuit, cel pentru imobile.

Fkrrabis, Pnncípíí al științei bancare. 	23
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La fel, datorită analogiei operațiunilor și identității formei, instituțiile de credit funciar au preluat uneori o funcție, care a dat naștere și la crearea unor instituții speciale: finanțarea proprietății funciare pentru emanciparea beneficiilor pecuniare perpetue care decurg din drepturi reale. , precum taxe emfiteutice, niveluri, zecimi etc., fiind garantate cu ipoteca asupra terenului eliberat; este vorba pur şi simplu de înlocuirea unui comision perpetuu cu plata unei dobânzi anuale, care dă naştere la amortizarea treptată a capitalului. Astfel, ele au contribuit și contribuie la răscumpărarea poverilor contrare concepțiilor economice actuale privind libertatea proprietății pământului: dar nu prezintă particularități care să merite să fie făcute obiect de studiu special.

Mai important este de remarcat că dintre institutele de credit funciar, pe lângă operațiunile pasive comune tuturor de a avea disponibilitate, precum colectarea banilor în depozit și descoperirile de cont curent, unele exercită exclusiv credit imobiliar, în special credit ipotecar; celorlalți adaugă și alte operațiuni active, cum ar fi scontări de bonuri, avansuri pe titluri etc. Dar în acest al doilea caz ei părăsesc cercul creditului funciar; le vom studia așadar exclusiv în primele, adică în tranzacții cu adevărat imobiliare.

§ 2. Să ne uităm pe scurt la sistemele concrete de creditare funciară din unele state europene.

I. 	Germania,

Este țara în care creditul funciar de astăzi a fost leagănat și își arată cele mai variate forme.
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l.° Prima este cea a asociațiilor de proprietari de pământ, așa-numitele Landséhaften, dintre care cea mai veche a fost creată în 1770 în Silezia, regiunea în care proprietatea pământului a fost cel mai grav afectată de criza economică rezultată din Cei Șapte Ani. Război.

Caracteristicile comune ale acestor asociații sunt următoarele:

a) 	limitarea activității lor la o singură regiune, sau la o parte a unei regiuni, astfel încât în unele regiuni să fie două; ele poartă numele regiunii în sine;

b) 	includ fonduri situate în regiune; inițial nu includeau decât bunurile nobililor; apoi s-au extins și la proprietatea rustică a celorlalte clase sociale;

c) 	emite documente funciare, care sunt de preferință denumite în Germania scrisori de gaj (Pfand-briefe),

d) 	sunt supuse supravegherii guvernamentale, au caracter public, dar sunt administrate autonom (pentru numai unul statul numește angajații executivi), și au reguli proprii de evaluare a activelor, cuantumul împrumuturilor în raport cu valoarea active, etc.

Instituția a arătat și mai arată o oarecare varietate în manifestările sale individuale: ceea ce pare firesc având în vedere că prima asociație a fost creată la 9 iulie 1770, iar ultima a fost autorizată la 11 ianuarie 1882: este vorba deci de o mai mult decât laică. viata , in cursul caruia au luat nastere 21 de asociatii, dintre care unele pastreaza inca vechile fundatii (cum ar fi obligatia proprietarilor de a le apartine pentru simplul fapt ca fondurile lor sunt situate in acel circumscriptie teritoriala data, emitand mape la purtator, dar cu indicatie). a fondului special, prin a cărui ipotecă sunt garantate, constituind astfel o datorie imediată a propriei
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acţionar al fondului faţă de purtător etc.), alţii au modificat în schimb statutele primitive sau s-au stabilit cu reguli noi (eliberarea de certificate de teren, garantate de totalitatea creditelor ipotecare, admiterea membrilor voluntari, neobligarea forţată la accesarea acestora, și lăsându-i liberi ca urmare a ieșirii din datorii etc.).

Mai ales, ele se caracterizează prin distingerea a patru tipuri:

a) 	cei cu răspundere solidară și nelimitată;

b) 	cei cu răspundere solidară, dar limitată la cuantumul valorii proprietăților ipotecate;

c) 	cei cu răspundere solidară, dar limitată la o parte din creanța inițială;

d) 	cele fără răspundere solidară și cu capital social, la care acționarii, care solicită și obțin credit, trebuie să subscrie la un anumit număr de acțiuni.

Dar nici modurile intrinseci nu sunt uniforme pentru fiecare categorie.

În orice caz, instituția a scos la iveală o mare flexibilitate și adaptabilitate, care a cooperat nu numai pentru a o face să supraviețuiască, ci și la a-i procura o viață luxuriantă și tenace.

2. Apoi vin institutele de stat și provinciale. În timp ce, așa cum este firesc, asociațiile tocmai menționate se regăsesc aproape toate (17 din 21) în statul cu cea mai mare întindere teritorială, Prusia, acestea se găsesc în mare parte în cele mai mici state ale imperiului, unele dintre ele nici măcar nu au extinderea teritorială a unei provincii prusace (corespunzător cu ceea ce ar fi regiunea noastră sau districtul nostru, dacă ar avea personalitate juridică).

Cele trei institute provinciale sunt situate în Prusia și, de asemenea
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aici s-au produs doar datorită anexărilor, din 1866, a unor state mici anterior independente, iar celelalte, care sunt 9, trăiesc în state mici (adică Saxonia Regală, Saxa-Weiinar, Saxa-Gotha, Saxa-Meiningen, Sas-sonia). -Àltenburg, Oldenburg, Braunschweig, Schwarz-burg-Rudolstadt și Schwarzburg-Sondershausen). Lipsesc cu desăvârșire în marile state ale Germaniei de Sud: deci se poate spune că sunt rodul microscopicelor creații politice preexistente: Prusia, care s-a ferit mereu de la garanțiile guvernamentale pentru instituțiile de credit, acceptându-le ca moștenire. din trecut, le-a încredinţat imediat instituţiilor locale. Prin urmare, dacă Germania ar fi un stat unitar, probabil toate ar fi institute provinciale, care în limba noastră s-ar numi mai bine regionale.

Denumirea lor este Instituție sau Banca teritorială de credit (Landeskreditanstalt jo Landeskredükasse) sau Banca teritorială (Landeebank) și similare. Cel mai vechi (cel din Braunschweig) a fost fondat în 1765, cel mai recent (cel din Schwarzburg-Sondershausen) a fost autorizat la 9 iulie 1883.

Deci și aici ne aflăm în fața unei instituții mai mult decât laice. Institutele posedă, într-o măsură mai mare sau mai mică, garanția statelor sau autorităților locale respective: depind, în conducere, de autoritatea centrală și respectiv de autoritățile locale, guvernamentale și reprezentative, unele direct, altele indirect, adică , pentru supraveghere. Pe lângă creditul funciar propriu-zis, ei au exercitat și mai exercită creditul pentru eliberarea de beneficii pecuniare perpetue și mai ales creditul către corporații și entități locale (§ 1). Ei emit dosare cu diverse denumiri (obligațiuni, titluri de creanță, scrisori de gaj, etc.) cu metode de stingere oarecum discrepante (prin tragere la sorți, prin
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amortizare, pentru rambursare la cerere), asupra dobânzii etc. Aceștia acordă împrumuturi preponderent în numerar, cu variații ale limitelor minime și maxime ale sumei, stabilite atât în termeni absoluti, cât și în raport cu valoarea fondului. Unii împrumută doar pe proprietăți rurale, alții doar pe clădiri, alții pe ambele etc.

Ele au, de altfel, o importanță secundară față de asociațiile de proprietari și băncile ipotecare, despre care vorbim.

3.° Băncile de credit ipotecar sau funciar (Hy pothekenbanken f Bodenkreditbanken, Gfrundkreditbanken) constituie a treia și cea mai importantă categorie de instituții de credit reale. Sunt societati pe actiuni: doar una din cele 31 existente (in 1890) a luat alta forma. Spre deosebire de alte institute, acestea își propun să fie cu scop de profit și, de regulă, nu au o zonă stabilită de teritoriu în care să își desfășoare acțiunea. Pe lângă creditul funciar, ele oferă și alte forme de credit. Ei emit facturi de teren (scrisori ipotecare sau scrisori de gaj) care la unele dintre ele au privilegiu asupra fondurilor ipotecate, în altele sunt egale cu celelalte obligații ale lor. În statele centrale și sudice, acestea sunt supuse unei supravegheri guvernamentale mai ample decât în Prusia, unde aceasta se exercită aproape numai în cazul emiterii cambiilor la purtător.

Importanța celor trei categorii de instituții examinate acum este evidentă din faptul că, conform cifrelor aproximative din 1890, valoarea certificatelor de teren emise de băncile ipotecare depășea trei miliarde de mărci, dintre cele ale asociațiilor de proprietari a oscilat în jurul a două. miliarde, dintre cele ale instituțiilor de stat și provinciale au fost de aproximativ 450 de milioane.
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II. 	Austria-IJngleria.

A. Dezvoltarea instituțiilor de credit funciar din Cisleitana Austria este similară cu cea din Germania.

Asociațiile de proprietari există exclusiv în Galicia, unde sunt reprezentate de o instituție creată în 1841 sub titlul de Galizische standische Creditanstcdt, care în 1868 și-a asumat actualul titlu de Galizischer Bodenkredil· Verein. Se stabilește pe baza răspunderii comune și limitate a asociaților.

Din 1865 încoace au luat naștere 8 instituții provinciale (sau regionale, după cum am spune) în baza garanțiilor regiunilor respective, în care funcționează exclusiv: statutele lor erau votate de reprezentanțele regionale, iar administrațiile publice regionale își desemnează însele. administratorilor și îi reglementează și supraveghează managementul. Unii se numesc Landeshypothekenanstcdten sau Landeshypotheken-Ьапкеп sau Bodenfa*editanstalten si fac exclusiv credite imobiliare, ceilalti, numiti Landesbanken} practica si alte ramuri de credit.

Din 1866 încoace, trei instituții de credit funciar au fost create de către casele de economii.

Față de toate aceste entități, care nu intenționează să facă profit, stau băncile ipotecare pe acțiuni care au apărut din 1864 încoace, cu excepția celei care este o secțiune a marii Bănci Austro-Ungare, care era autorizată să desfășoare. operatiuni de credit.teren din 1856. Din multele infiintate mai raman 6, inclusiv sectiunea Bancii Austro-Ungare.

Toate instituțiile menționate mai sus emit facturi funciare (Pfandbriefe), al căror cuantum la sfârșitul anului 1890 era
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603 milioane de forinți, din care 114,3 milioane se datorează Băncii Austro-Ungare.

B. În Ungaria, creditul funciar este efectuat de Banca Austro-Ungară și de alte două bănci ipotecare din Cisleithania: într-adevăr, aceste trei instituții și-au făcut aproximativ 3/4 din totalul creditelor ipotecare în Ungaria. Maghiari propriu-zis sunt cinci institutii pe actiuni infiintate intre 1863 si 1871, dintre care se remarca cea intitulata Institutul Maghiar de Credit Funciar, care cuprinde nu doar acei fondatori care au asigurat capitalul sau fondul de garantare (deja rambursat, astfel incat sa nu mai exista acţionari), dar şi toţi cei care obţin un credit ipotecar. Institutele petroliere eliberează certificate. Această emisiune prin legea din 19 iunie 1876 este permisă și societăților pe acțiuni, care efectuează operațiuni ipotecare exclusiv sau parțial, și asociațiilor de proprietari; dar nu știm că ele există.

III. 	Elvețian.

Băncile sau instituțiile ipotecare și băncile cantonale vă împrumută imobile. Puțini dintre primii, niciunul dintre cei din urmă nu emite adevărate certificate de teren, ci obligațiuni, certificate de depozit, obligațiuni în numerar, uneori fără legătură cu ipotecile deținute. Dintre primele, unele sunt instituții private pe acțiuni, altele au primit subvenții de capital de la cantoane, altele sunt instituții publice fondate și garantate de cantoane sau de consorții de municipalități. Majoritatea exercita, cu credit imobiliar, alte forme de credit.

IV. 	Anglia.

O lege din 29 iunie 1865 a autorizat înființarea de societăți pentru împrumuturi ipotecare cu emiterea de note.
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obligațiuni ipotecare. Unii au apărut, dar nu am putut primi vești despre existența lor actuală.

Vezi 	Danemarca, Suedia și Norvegia.

În Danemarca există bănci ipotecare și uniuni de proprietari. În Suedia există o Banca Generală Ipoteca, care acordă împrumuturi imobiliare rambursabile celor nouă Uniuni de proprietari existente în diferite raioane, în limita sumei pentru care dreptul membrilor de a avea împrumuturi este determinat proporțional cu valoarea fondurilor. admis la participare. În Norvegia există o mare bancă centrală ipotecară, care acordă împrumuturi obținând mijloace prin emiterea de obligațiuni.

TU. 	Franţa.

Acolo a fost creată o mare instituție de credit funciar pe acțiuni prin Decretul din 28 februarie 1852, care a absorbit în același an cele două companii din Marsilia și Nevers fondate la scurt timp după (Decretul din 10 decembrie) și a obținut și menținut monopolul până în 1877. și l-a recâștigat în 1882, când a absorbit Banca Ipoteca creată între timp. Guvernatorul și viceguvernatorii acestuia sunt numiți de stat. Cu creditul funciar, de la care își trage numele (Crédit fonder de France), oferă și credite corporațiilor și autorităților locale (departamente, municipalități, sindicate etc.). Pentru prima emite obligațiuni funciare (obligations foncières), pentru a doua emite obligațiuni municipale (obligations communalationses).

VII. 	Belgia.

O bancă ipotecară a fost înființată la Bruxelles la 4 ianuarie 1835 și a devenit actualul Crédit fonder de la Belgique prin statutul modificat din 8 aprilie 1886, care este o instituție pe acțiuni și emite obligațiuni.
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VIII. 	Spania.

Banco hipotecario de España a fost creat acolo prin Decretul Regal din 31 ianuarie 1873, în conformitate cu legea din 2 decembrie 1872. Este o societate pe acțiuni. Statutul său a fost reformat prin Decretul Regal din 12 octombrie 1875. Ea exercită credit funciar și, de asemenea, credit către organismele locale, provincii și municipalități și emite facturi de teren (cédulas hipotecarias).

IX. 	Italia.

În cel mult un sfert de secol trei sisteme s-au succedat.

Prima, cea a zonelor, provine din convențiile din 4 octombrie 1865 și 23 februarie 1866, aprobate prin legea 14 iunie 1866, nr. 2983. A predominat conceptul de încredințare a exercițiului creditului funciar unor instituții preexistente, având caracteristicile deosebite de corporații sau entități morale, și cu funcții mixte de credit și asigurări sociale, sau credit și caritate, astfel încât acestea să nu fie nevoite. să fie în scop de profit, dar să se mulțumească cu profituri modeste, obținute aproape exclusiv din drepturi de comision modeste. Toată lumea trebuia să o exercite cu monopol într-o anumită zonă teritorială. Au fost Banco di Napoli pentru provinciile napolitane, Monte dei Paschi di Siena pentru Toscana și Umbria, Cassa di Risparmio di Bologna pentru Emilia și Marche, Cassa di Risparmio di Milano pentru o parte din Piemont și Lombardia (la care Veneto). a fost adăugat ulterior), Opere pie di S. Paolo di Torino și Piemont (cu excepția părții rezervate Cassa di Milano). Pe baza aceleiași legi, Banco di Sicilia (Decretul R. 1 mai 1870) pentru Sicilia, Cassa di Risparmio di Cagliari (Decretul R. 29 septembrie 1872) pentru Sardinia, Banco di S. Spirito au fost apoi autorizați să o exercita (R. Decret 24 iulie 1873) pentru cel
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provincia Roma. Toate institutele au înființat un fond de garantare mai mult sau mai puțin substanțial și au procedat la eliberarea certificatelor de teren, rămânând pentru această parte subordonată supravegherii guvernamentale.

Nu s-a stabilit o limită maximă pentru emisiune în afară de cea care decurge din cuantumul creditelor ipotecare înregistrate în favoarea acestora prin împrumuturi asupra imobilelor într-o proporție dată cu valoarea acestora; s-a impus însă obligația constituirii unui fond de rezervă sau fond de rezervă cu profiturile anuale, care, împreună cu fondul de garantare, să ajungă la o zecime din suma totală a efectelor în circulație.

2nd П al doilea sistem a fost implementat prin lege (text consolidat) 22 februarie 1885, nr. 2922. Se poate numi național, deoarece a desființat zonele, a dat institutelor indicate facultatea de a funcționa în orice parte a Regatului și a permis Guvernului să autorizeze alte institute, având un capital vărsat de 10 milioane, să exercite credit funciar si cu emiterea de mape, in limita de zece ori capitalul varsat sau fondul alocat acestei operatiuni, fara a socoti obligativitatea constituirii, cu profitul net, a unui fond de rezerva, care ajunge la cel putin o cincime. a capitalului vărsat sau a fondului alocat. Astfel a luat naștere, alături de vechile institute, cel al Băncii Naționale din Regat (autorizat cu R. Decret din 5 aprilie 1885), care a alocat operațiunilor un fond de 25 de milioane de lire, iar în scurt timp a urcat pe primul loc pentru suma de împrumuturi făcute în diferitele părți ale Regatului, și cel al Băncii Tiberinei (autorizat cu R. Decret 7 august 1887), care însă a dat faliment înainte de a trece la eliberarea mapelor. În 1889, falimentul Cassa di Risparmio di Cagliari a redus numărul institutelor la opt. Aceeași lege a autorizat Guvernul să acorde e
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deservirea creditului funciar către asociații mutuale de proprietari, cu condiția ca proprietățile membrilor să nu aibă o valoare mai mică de 5 milioane.

3. Al treilea sistem care combina, modificându-le oarecum, pe cele două expuse acum, a fost pus în aplicare prin legile din 17 iulie 1890, nr. 6955, și 6 mai 1891, nr. 215. Au creat Institutul Italian de Credit Funciar, ca societate pe acțiuni, cu un capital de 100 de milioane, dintre care 40 au fost vărsat: au dat celor preexistente dreptul de a fuziona cu acesta, care poate funcționa pe tot parcursul Regat: au avut prevederi speciale pentru fuziunea cu aceasta cea a Băncii Naționale în Regat, singura având un cu adevărat caracter național, căreia și în acest scop i s-a refuzat remiterea titlurilor de valoare dincolo de limită, pentru care fusese deja anterior. autorizat. Celelalte institute, care doreau să existe în continuare, au redevenit regionale, și li s-au repartizat aproximativ vechile zone, din care, în adevăr, nu au apărut, se poate spune, decât facultatea, care să fie acordată de Guvern, și a acordat atunci, de fapt, celor din Milano, Napoli și Torino, să facă și credite ipotecare în zona Romei, unde lucrările de construcții din capitală îi atraseseră într-o oarecare măsură. De asemenea, Guvernul avea competența de a autoriza instituțiile locale în zonele care sunt (sau, din cauza fuziunilor cu marele Institut, ar deveni) lipsite de acestea, cu excepția faptului că le poate autoriza liber pe altele, atunci când noul Institut a atins cifra. de un miliard în credite ipotecare.

Prin urmare, se poate prevedea că, odată ce a avut loc fuziunea creditului funciar al Băncii Naționale cu institutul italian, acesta va fi adevăratul institut național alături de vechile șapte institute regionale, la care cu greu se vor adăuga altele, deoarece nici nu se va adăuga. par momentan
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constituirea probabilă de asociaţii mutuale de proprietari.

Pentru formele de exercitare a creditului funciar rămân în vigoare prevederile legii din 22 februarie 1885, la care s-au adăugat unele modalități ale legii din 1890 menționată anterior și ale legilor din 15 ianuarie 1885, n. 2892, și 26 iulie 1888, nr. 5589 (pentru reabilitarea Napoli) și 31 mai 1887, n. 4511, și 19 iunie 1888, nr. 5447 (dispoziții deteriorate ulterior de cutremurul din provinciile Genova, Porto Maurizio și Cuneo), ceea ce ne va oferi posibilitatea de a le menționa în continuare.

§ 3· Proprietatea funciară poate recurge la credit cu relativă comoditate numai dacă este acordată cu respectarea a trei condiţii.

1. 	® Π Împrumutul trebuie să aibă un termen destul de lung și să nu fie supus anulării, atâta timp cât împrumutatul își îndeplinește obligațiile, pe toată perioada stabilită în contract. Apropo de termen lung, nu ne referim doar la perioade anuale, ci la câțiva ani, chiar decenii întregi: ajungem chiar la jumătate de secol. Acum, persoanele fizice, care investesc capital în credite ipotecare, nu pot acorda întârzieri atât de mari, cu excepția rarei excepții a marilor capitaliști, moșii bogate, pentru care, de altfel, vechea înclinație spre ipotecare a fost slăbită de copia de astăzi a investițiilor lucrative în valori mobiliare. . Deci aici este necesară munca institutelor. Certitudinea, că nu va exista anulare, îi îndepărtează un coșmar proprietarului, care cu greu reușește să găsească brusc capitalul necesar rambursării.

2. 	° Îndeplinește, desăvârșește condiția anterioară și

366 	PASTA Ш, SISTEMELE CBEDITO, ETC.

face cu adevărat eficientă rambursarea treptată a capitalului prin amortizare, adică în rate de plătit, împreună cu dobânda, de obicei la fiecare șase luni sau anual. Astfel si rambursarea capitalului se face cu produsul anual al fondului.

3. În fine, dobânda trebuie să fie la o rată relativ scăzută. Fiecare formă de producție beneficiază de o rată redusă, dar pentru imobiliare acest lucru este absolut necesar. Nu se poate crește producția și venitul după bunul plac. Prețul de închiriere al imobilelor depinde de condițiile economice și demografice ale localităților, care se modifică cel puțin în țările europene (cu excepții foarte rare, precum creșterea bruscă a unui capital datorită noilor condiții politice, a unui municipiu din cauza înfiinţarea de industrii sau descoperirea minelor 2 şi asemănătoare) foarte încet: şi de multe ori nu este posibil ca proprietarul să mărească încăperile locuibile după bunul plac. În imobilul rural cel mai mare venit se obține doar cu îmbunătățiri, care necesită mult timp, ele sunt uneori diminuate de scăderile de preț datorate concurenței internaționale, dar mai presus de toate sunt afectate fatal de legea compensației descrescătoare . Prin urmare, în medie, dobânda, care se obține dintr-un capital angajat în proprietăți urbane și cu atât mai mult în proprietăți rurale, este mică și creditul trebuie să corespundă acestei stări de fapt.

Confruntate cu aceste dezavantaje, imobiliarele dispune de un avantaj care le compensează parțial și care în orice caz a dat naștere formei principale și mai potrivite cu care a fost implementat creditul funciar. Oferă o garanție permanentă de mare siguranță, absolută în teren (pericolele de cutremure, alunecări de teren, inundații,
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coroziunea cursurilor de apă etc.), și aproape absolută și în clădiri, mai ales după reglementarea excelentă a asigurării împotriva incendiilor. Nu este necesar să se țină cont de starea celui care o deține și nici să ne îngrijoreze ce vrea să facă cu banii, pe care îi cere drept împrumut: se știe că, dacă nu plătește, proprietatea este acolo pentru a satisface datoria cu valoarea ei . Așadar, încă de la primele manifestări de credit, capitalul s-a îndreptat spre proprietatea imobiliară, asigurându-se printr-o ipotecă. Dar a fost cu adevărat o mare inovație a epocii moderne să fi creat un titlu care să fi fost de lungă durată, să reprezinte această garanție și să ofere proprietarului dreptul de a o pune în aplicare și, în același timp, să poată circula și, astfel, să servească drept alte titluri de utilizare. de capital. Acest titlu era certificatul de teren, eliberat în serie, pentru o valoare nominală dată, în corespondență cu împrumuturile acordate. În forma sa tipică, are o scadență nedeterminată și se rambursează numai ca urmare a stingerii creditelor acordate cu mijloacele obținute din emiterea sa, fie că rambursarea se face cu amortizare, fie cu plata efectivă voluntară (totală sau parțială) avansată: deci reprezintă o mobilizare reală, nu a terenului, cum s-a spus, ci a capitalului fixat în ipoteci, în timp ce, pe de altă parte, împrumutatul este sigur că nu i se va cere niciodată să ramburseze împrumutul, atâta timp cât plătește. dobânzile și cotele de amortizare, cu care se scapă treptat de datorie.

Crearea acestui titlu s-a făcut de către intermediari de credit (nu contează dacă sunt constituiți în asociații de proprietari sau companii de capitaliști sau instituții de asigurări sociale și caritabile, deoarece devin instituții de credit).
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mendo acea funcție) și o dublă îmbunătățire nu a întârziat să apară, dând o intensitate mai mare fenomenului.

În timp ce primele bilete purtau indicația fondului ipotecat în favoarea lor și care a servit drept garanție specială, înființarea de instituții de credit funciar a dovedit că acest lucru este inutil: puțin contează dacă biletul este garantat de un fond mai degrabă decât de altul, cu condiția ca dispune de garanţie imobiliară: de aceea s-a recunoscut suficient ca masa cartelor funciare să fie garantată de masa ipotecilor înregistrate în favoarea institutului.

« Ipoteca colectivă a fost înlocuită curând cu ipoteca individuală, care a stat la baza emiterii biletelor. Institutele au încetat să mai emită dosare în numele unui anumit fond; au înregistrat ipotecile în numele lor și au dat împrumutatului certificate de teren, cu care se legau de cei care le-au devenit proprietari. Ipotecile formau astfel o singură masă și reprezentau garanția totală a tuturor cambiilor în circulație. Atunci s-a stabilit în mod expres că suma acestora din urmă nu trebuie să depășească niciodată suma creditelor ipotecare restante: motiv pentru care cartea funciară, așa cum o cere natura lucrurilor, a continuat să-și aibă contravaloarea într-o ipotecă > (Sbrojavaoca) .

De fapt, ipoteca rămâne un diràZwatene în relațiile împrumutatului cu instituția, devine, dacă ne putem exprima astfel, parțial în relațiile deținătorului de dosare cu instituția, fiind o pondere în masa creditelor ipotecare. deţinut de acesta. Imprumutatul nu este obligat ca pentru ipoteca efectiv inregistrata, purtatorul de bilete sa aiba drept garantie o fractiune din masa ipotecilor corespunzatoare valorii bancnotelor aflate in mana.
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În același timp și datorită legăturii firești a lucrurilor, titlul, purtător de dobândă, a putut obține favoarea pieței, cu atât mai mult cu cât reprezintă un angajament al instituției față de proprietar, care nu mai trebuie să întreprindă nicio măsură față de proprietarul fondului. Instituția însăși trebuie să se ocupe de îndeplinirea obligațiilor debitorilor! și să aranjeze plata dobânzii și rambursarea garanției. Iar stocul, putând circula și fi vândut, atrage capitalistul, care dorește să-l folosească temporar :. fiind bine garantată și oferind dobândă, atrage capitalistul, care tânjește după un loc de muncă permanent sigur, fie prin testament, fie din motive legale (capital de la organizații de caritate, minori și altele asemenea).

Trebuie menționat aici că, așa cum am avertizat deja (Partea I, cap. 2, § 8) creditul are presupoziții morale și juridice. Acum în creditul comercial calitățile morale ale debitorului, onestitatea, punctualitatea, aptitudinea pentru afaceri, nu au nici o greutate mică și pot remedia imperfecțiunea disciplinelor juridice: persoanei debitorului i se acordă o mare importanță. În creditul funciar, în schimb, primează examinarea diligentă a garanției materiale pe care acesta o oferă. Aceasta nu înseamnă că se neglijează deloc să se țină seama de calitățile personale ale împrumutatului, întrucât este de asemenea de luat în considerare, dacă cu dorința acestuia de a-și onora angajamentele, cu grija pe care o acordă în conservarea clădirilor sale și în ameliorarea recoltelor sale, el este mai în stare să plătească dobânda și să amortiza capitalul împrumutat. Dar, în orice caz, accentul se pune mai mult pe starea actuală a bogăției sale imobiliare. Acum, ușurința mai mare sau mai mică (și relativă
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cheltuială) să constate dacă este cu adevărat proprietar și își poate lega în mod legal terenul, să-și recunoască starea de ipotecă, să facă înscrieri în registrele ipotecare, să anuleze cele preexistente, să promoveze exproprierea pentru încălcarea promisiunilor, contribuie la măsură remarcabilă la ușurința mai mare sau mai mică de a-i acorda împrumutul. Prin urmare, fără legislație civilă care să îndeplinească aceste cerințe, creditul funciar se va găsi întotdeauna lent și nesigur în mișcările sale. Care sunt cel mai bun sistem de transcriere a actelor constitutive de ipoteci, cea mai bună modalitate de a asigura condițiile de specialitate, prioritate și publicitate ipotecilor, în prezent cele mai apreciate și mai benefice cerințe ale acestora pentru creditul funciar, cea mai bună ordonare a cadastrului pentru recunoașterea limitelor și a condiției juridice a fondului, este datoria dreptului privat să o cerceteze și să o demonstreze. Știința economică se mulțumește aici să ofere un criteriu de judecată, în măsura în care, recunoscând că recursul la credit este, din păcate, și o necesitate a proprietății funciare, recomandă considerarea unui sistem de cadastru, transcriere și ipoteci, care să faciliteze creditul funciar în misiunea sa. .

§ 4. Legea economico-tehnică fundamentală a managementului bancar, adică alegerea și combinarea operațiunilor pasive trebuie să dea regulile pentru alegerea naturii și combinarea operațiunilor active (Parte li, çap. 3, § 2), păstrează toată valoarea ei și pentru creditul funciar.
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Acum, creditarea ipotecară este principala operațiune activă a creditului funciar. Din câte am spus, acest împrumut își atinge eficiența maximă atunci când se face pe termen lung, nu este supus anulării și este rambursat prin amortizare. Instrumentul, garanția, cu care instituția trebuie deci să obțină mijloacele pentru acest împrumut, trebuie să fie, de asemenea, pe termen lung, de preferință cu scadență nedeterminată, și astfel încât să fie sigură că plata sau rambursarea acestuia va avea loc întotdeauna, dar numai în aceeași măsură, în care au loc rambursările ipotecilor. Așadar, în timp ce pe de o parte, după cum am văzut, masa totală a biletelor nu trebuie să depășească niciodată în valoarea sa nominală totalitatea creditelor ipotecare înregistrate în favoarea instituției emitente, rambursarea unică a acestora se dispune în măsura corespunzătoare ratelor de amortizare plătite de debitori!, plăților efectuate de aceștia pentru rambursarea anticipată a capitalului, într-o perioadă de timp dată (care poate fi un trimestru, un semestru, un an), și pierderilor suferite în exproprierea debitorilor restante, în care ultima eventualitate fondurile sunt trase de către instituție din fondul său de rezervă sau capital sau fond de garantare. Aceasta procedura este cea mai sigura si cea care asigura cel mai bine echilibrul perfect intre credite si datorii. Dar, pentru a le oferi o mai mare flexibilitate, nimic nu împiedică, iar acest lucru s-a implementat în străinătate, să acorde instituțiilor o anumită latitudine, subrogarea altor credite în cele care au expirat, astfel încât între timp, dar întotdeauna temporar, masa de dosare să poată depăși. valoarea totală a creditelor. Garanția pentru surplus atunci deținătorilor de mape trebuie oferită de capitalul sau fondul de garantare al instituției, precum și de fondul de rezervă sau masa de respect, în măsura în care
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ambele, și cele din urmă în special, sunt destinate mai corect, așa cum am spus, să compenseze eventualele pierderi datorate realizării, în cazul exproprierii terenului, a unui capital mai mic decât cel împrumutat și restanțele aferente, fapt care, din păcate, se intampla oricat de atenta ar fi managementul, si uneori si (ca in prezent in Italia) din cauza unei crize economice, care a facut ca conditiile proprietarilor sa fie dezastruoase si a depreciat valoarea de capital a activelor.

Aplicarea acestei largimi mai mari este mai puțin de temut atunci când emisiunea de obligațiuni este stabilită la un multiplu al capitalului vărsat, ceea ce constituie astfel o garanție mai puternică, în timp ce instituțiile fără capital real, adică care dețin doar un fond de garanție. și uneori, totuși, nu au limite în eliberarea certificatelor (cum este cazul celor mai vechi șapte instituții italiene), cel mai bine este ca acestea să adopte cea mai sigură regulă. Problema ține și de modul în care să facem ipoteci, asupra căruia ne vom opri mai târziu.

Respectarea strictă a regulii înseamnă că deținătorii de obligațiuni au o poziție privilegiată față de ceilalți creditori ai instituției: creditele ipotecare trebuie să servească în primul rând la rambursarea obligațiunilor; în caz de faliment al institutului, acestea se plătesc mai întâi cu veniturile din vânzarea bunurilor ipotecate, iar apoi ceilalți creditori.

În opinia noastră, regula este foarte înțeleaptă și am prefera să o vedem mereu adoptată, pentru că răspunde mai bine legii fundamentale a managementului bancar menționată mai sus. Dar, mai ales, are loc doar atunci când instituția se ocupă exclusiv de creditul funciar. Unde în schimb efectuează al
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trei operațiuni de creditare, așa cum este cazul așa-ziselor bănci ipotecare, atunci poate interveni chiar și transformarea cambiilor în simple obligațiuni egale cu celelalte datorii ale instituției și astfel nu numai condiția privilegiată acordată deținătorilor de acestea încetează, dar s-au abătut de la tipul lor, cel cu scadență nedeterminată, prin atribuirea unui termen fix pentru rambursarea lor sau procedând astfel la simpla cerere a purtătorului. Creditul ipotecar suferă în detrimentul acestui lucru în siguranță, chiar dacă capătă o mai mare fluență și mai multă vivacitate a performanței.

Dacă practic, în cazul concret, este un lucru bun sau rău, depinde de managementul propriu-zis, întrucât au existat abuzuri atât în sistemul rigid al acțiunilor privilegiate, cât și în sistemul aproape speculativ al acțiunilor reduse la simple obligații. În orice caz, este clar că în cel de-al doilea sistem, prin contrastarea tuturor activelor instituției cu toate pasivele inclusiv titlurile de valoare, nu mai este nevoie de o păstrare riguroasă a echilibrului între totalitatea creditelor ipotecare și totalitatea dosarelor de valori, chiar dacă nu trebuie niciodată să fie indiferent la o abatere prea puternică de la o regulă atât de salutară.

Ipotecile și rambursările, la care se adaugă conversii, prezintă diverse metode demne de remarcat.

l.° În ceea ce privește ipotecile, unele modalități sunt stabilite prin lege, altele sunt lăsate la voința instituției: și aceasta nu a fost întotdeauna o măsură justă, mergând uneori prea departe, rămânând uneori prea crunt în precauțiile legislative.

Ipotecile trebuie făcute pentru perioade care nu sunt nici prea scurte, nici prea lungi (în Italia acestea variază de la un minim de 10 la un maxim de 50 de ani).
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Ele nu trebuie niciodată să fie egale cu valoarea terenului, deoarece acesta se poate deprecia fie din neglijența fermierilor, fie din cauza epuizării formelor de cultivare sau din cauza transformărilor inevitabile: de regulă, rămâi la jumătate, nu coborî sub două cincimi, nu treci peste trei sferturi din valoarea estimată. Și aici condițiile practice decid.

Dacă se dorește să aducă subvenții abundente agriculturii, trebuie să se dea mare: uneori se acordă o mai mare libertate pentru a facilita eliberarea de fonduri din sarcinile oneroase preexistente; deci la noi, în timp ce regula este să nu împrumuți până la jumătate din valoarea moșiei, aceasta poate fi până la trei cincimi, atunci când vine vorba de achitarea prețului de cumpărare rezidual al unei moșii rustice sau de a o elibera de un taxa de închiriere.

În orice caz, întrucât este vorba de credite ipotecare pe termen lung, este necesar să nu ne îngrijorăm prea mult cu privire la condițiile viitoare de proprietate asupra terenului și mai ales cu creșterea valorii terenului, în timp ce acest lucru ar părea inevitabil cel puțin pentru proprietatea rustică, întrucât pământul este într-o anumită cantitate și neapărat limitat: pentru că, așa cum am văzut în zilele noastre, scăderea prețurilor și concurența colonială, atât de formidabilă în vremurile unor mijloace de comunicare atât de perfecționate, pot arăta că calculele care păreau mai sigure sunt neîntemeiată.

Ipotecile trebuie făcute pe prima ipotecă. O excepție este și cazul posibilelor ipoteci, când suma acestora, combinată cu cea a ipotecii, rămâne mai mică decât valoarea fondului (la noi dacă în total nu ajunge la trei cincimi din aceasta), sau suma corespunzătoare. se consideră a fi ipoteca la ipoteci preexistente, până la constituire
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toate nu obtine subrogare in aceeasi, rambursand creditorilor cu incasatul imprumutului.

Ipotecile 	se pot face în bancnote sau în numerar.

În primul caz, institutul dă împrumutatului atâtea facturi cât valoarea nominală corespunzătoare sumei împrumutului care i-a fost acordat, și de aceea este obligat să le vândă pentru a retrage banii de care are nevoie, lăsând astfel comisionul agentului. în detrimentul său de schimb, pe care îl folosește, și mai ales diferența dintre valoarea nominală și valoarea curentă a pieței, bursei, a cambiilor. În multe locuri instituțiilor li s-a acordat dreptul de a vinde ele însele portofoliile, pe comision de la împrumutat, apoi de a preda acestuia veniturile efective în numerar, sau de a le cumpăra de la acesta în numerar pe zi; dar asta nu modifică acea formă și consecințele ei.

Efectuarea 	de ipoteci în bancnote, cu sau fără modificarea abia menționată, are avantajul de a garanta mai bine echivalența perfectă între cuantumul creditelor și cel al biletelor, deoarece acestea nu pot fi create fără să intervină ipoteca: dar este un avantaj pt. proprietarii lor, nu pentru debitor.

Celălalt sistem, în schimb, constă în contractarea creditului în numerar, lăsând creditorii să obțină mijloacele prin remiterea dosarelor.

Reforma aduce o inovație mai amplă în organismul institutelor care nu apare la prima vedere. In primul rand este necesar ca institutul sa aiba capital propriu, cu care sa inceapa creditele ipotecare; cand a facut unele, poate emite facturi pentru cuantumul acestora, recupera capitalul si continua creditele, in timp ce in cazul anterior trebuie sa inceapa imediat emiterea de cambii. Deci nu da
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se poate aplica acolo unde se află instituția, așa cum sa întâmplat cu primele asociații de proprietari, fără capital propriu.

Dar există mai mult. Corelația dintre stipularea ipotecilor și înființarea conturilor încetează și astfel echivalența riguroasă între cuantumul celor dintâi și al celui din urmă. În cursul normal, și pe perioade, echivalența este restabilită: dar în practică, dacă de regulă instituția provoacă prudent ca ipotecile să preceadă emiterea, în alte cazuri va putea vinde obligațiunile în avans pentru a obține banii.

Încetarea unei astfel de legături absolute între ipoteci și note face ca cele două operațiuni să fie independente chiar și în rata dobânzii. Când ipotecile se fac în mape, se fixează neapărat aceeași dobândă pentru ele, care este purtată de mape. Sunt două lucruri inseparabile, dosarul și ipoteca. În schimb, dacă împrumuturile se fac în numerar, cele două operațiuni sunt detașate: pentru fiecare rata dobânzii va fi reglementată cu reguli proprii. Dobanda creditelor va depinde de nevoile agricole, de conditiile concrete ale debitorului la momentul stipularii, de interesul comun pentru creditele ipotecare; Interesul în loc de foldere va fi . fixate de institut în raport cu dobânda la capital pentru alte investiții mobile, în funcție de creditul lor mai mare sau mai mic, în funcție de înclinația pe care o simte publicul pentru această formă de angajare. In ultima analiza conditiile pietei vor influenta ambele rate si diferenta lor nu va fi mare: dar uniformitatea nu va mai fi necesara sau impusa. Este o inovație care permite o mai mare agilitate la creditul funciar, fără a scădea din valoarea sistemului tradițional, primul examinat.
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Dobânda la creditele ipotecare făcute în obligațiuni conform acestui sistem, având, după cum am spus, să fie egală cu dobânda la obligațiuni, poate fi fixată prin lege sau lăsată la libera determinare a instituțiilor. Prima procedură nu pare să fie ușor justificabilă, pentru că dacă, având în vedere siguranța angajării, portofoliul poate găsi achizitori de anunțuri. o dobanda mai mica decat cea care se poate obtine de la alte titluri, abaterea de la dobanda obisnuita pentru acestea de pe piata nu poate fi foarte puternica, deoarece atunci titlurile nu vor gasi cumparatori sau vor avea o valoare reala mai mica decat valoarea nominala. Dacă dobânda în timp o depășește pe cea care se obține din alte utilizări, valoarea reală a obligațiunilor va depăși valoarea nominală, iar atunci instituția va trebui să suspende emisiunea, pentru că dându-le debitorilor! le-ar aduce profit.

Prin urmare, poate este mai bine să lăsăm instituțiile să-l stabilească în corespondență cu rata de curs existentă pe piață la momentul emiterii obligațiunilor, astfel încât aceasta să se poată face la o valoare reală corespunzătoare celei nominale. Mai mult, poate interveni și prescripția legii, atâta timp cât stabilește o anumită varietate de tarife, dar poate specializându-se ceva mai mult decât este cazul acum (în sistemul nostru se emit doar la 5, 4 și 4 °/0) . • Obligațiunile atunci, pentru a le face mai dezirabile și mai confortabile, pot fi nu numai cupoane la purtător, ci și nominative, iar acestea din urmă pot avea și cupoane la purtător (așa facem noi).

Pentru a facilita negocierile și difuzarea, ar fi util ca toate biletele emise de diferitele instituții să fie de un singur tip, adică de aceeași valoare nominală, cu garanții egale etc. Într-adevăr, unicitatea titlului îi este atât de favorabilă
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difuzare, care a întâmpinat cu mari aplauze sistemul francez al unicității institutului și s-a tras din acesta un argument pentru a-l susține ca fiind cel mai bun. Dar, fără a trece la această exagerare, cu siguranță, chiar și în țările cu o pluralitate de institute s-a căutat o concentrare mai mare a acestora pentru a ajunge la o singură calificare: la care ar putea fi benefic să se considere toate creditele diferitelor institute ca un masă unică, și încredințând unuia dintre ei mai remarcabil, și care să acționeze ca instituție centrală, problema mapelor. Dar nici aici nu se poate depăși anumite limite: dată fiind pluralitatea institutelor, dacă acestea sunt puține și privilegiate, ca și aici, concentrarea lor este imposibilă: fiecare vrea să-și păstreze deplina autonomie.

2.° Rambursarea creditelor ipotecare, după cum am remarcat deja, trebuie, datorită caracterului deosebit al dreptului de proprietate asupra terenului, să se producă treptat, prin amortizare, în rate periodice (trimestrial, semestrial, anual).

Este bine ca procesul de amortizare sa fie determinat din momentul stipularii contractului cu un plan anume, si sa fie obligatoriu, pentru ca este un tip de economisire cu atat mai necesar pentru debitor, cu cat nu este un problema constituirii unui capital viitor, ci a restituirii unui capital primit si utilizat.

În plus, dacă doriți să avansați rambursarea capitalului împrumutat, o puteți face în rate sau în bani pentru sume corespunzătoare valorii a cel puțin unei rate sau a multiplilor acestuia, diminuând apoi ipoteca corespunzătoare atunci când rambursarea a ajuns la un cota-parte (o treime sau un sfert sau o cincime etc.) din capitalul total împrumutat.

Instituția rambursează apoi periodic multe carduri
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felle câte corespund capitalului restituit prin avans și prin amortizare în perioada anterioară.

Practica institutelor este ca ratele de amortizare sa fie achitate regulat si concomitent cu cele ale dobanzilor, si ca orice intarziere in plata acestora il pune pe debitor in aceeasi situatie juridica cu intarzierea la plata acestora. Cu toate acestea, unii autori au susținut că ar trebui urmată o procedură diferită. Dobânzile de către debitor trebuie plătite în mod regulat, deoarece acestea sunt folosite pentru plata dobânzii, datorate la perioade determinate, a facturilor. Dar, în ceea ce privește cotele de amortizare, nimic nu împiedică amânarea plății: întrucât actele reale de teren au termen de valabilitate nedeterminat, cel mai mare inconvenient care va apărea va fi întârzierea rambursării unei părți a acestora sau scăderea sumei răscumpărate. , care nu numai că nu provoacă nici un prejudiciu economic, întrucât circulă și se negociază, iar proprietarul le poate înstrăina, în caz de nevoie, dar evită uneori stânjeniri celor care nu caută rambursarea, pentru că vor să le păstreze ca permanent. sursă de venit și le-au înregistrat în nume propriu pentru a le păstra mult timp. Acordarea restanțelor la plata cotelor de amortizare poate fi de folos debitorului în acei ani de venituri mici din fond, în care plata în sine a dobânzii devine împovărătoare sau dificilă: iar acesta poate simți ușurare mai ales în ultimii. ani ai creditului, în care , conform regulilor contabile universal adoptate, taxa de amortizare este mult mai vizibilă decât în primii ani. Pentru a evita arbitrariul și miopia din partea împrumutatului, este posibil să se fixeze nu aceleași scadențe de dobândă, ci o perioadă de mai multe scadențe, în care cotele
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amortizarea trebuie plătită toate în conformitate cu planul stabilit în stipularea împrumutului; sau de a acorda plată amânată de la caz la caz, atunci când se constată că anul agricol a fost dezastruos pentru împrumutat sau că veniturile „din clădiri au scăzut din cauza vreunei crize generale sau locale.

Această propunere merită examinată și ar merita să fie testată practic pentru a verifica măcar dacă o facilitate similară acordată debitorilor nu ar stimula neglijarea acestora și, prin urmare, ar produce prejudicii mai mari decât sistemul actual de plată obligatorie a cotelor de amortizare cu cele ale dobânzilor.

Un temperament practic a fost deja adoptat de institute; când o parte din principal a fost deja achitată cu amortizarea, aceștia sunt mai îngăduitori în acordarea de amânări la plata dobânzilor și a cotelor de amortizare (cu excepția calculării dobânzii la sumele de întârziere către debitor) cel puțin până la suma de principalul a rambursat și, dacă este necesar, îi acordă un nou împrumut, inclusiv cuantumul capitalului rambursat pentru a echilibra datoria restantă, care este astfel achitată și începe o nouă perioadă.

3. O operațiune, pe care o putem numi intermediară între împrumut și rambursare și care participă la natura ambelor, este conversia. Atunci când o reducere a ratei normale a dobânzii la capital a făcut ca dobânda prevăzută inițial să fie prea oneroasă pentru împrumutat , acesta trebuie să aibă voie să transforme împrumutul într-un altul cu dobândă mai mică. Întrucât împrumuturile pentru terenuri sunt de lungă durată, într-adevăr, în mare parte, de foarte lungă durată, discrepanța dintre dobânda curentă obișnuită și dobânda prevăzută
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poate deveni notabilă, cu atât mai mult într-o perioadă, ca a noastră, în care dobânda de capital prezintă un trend descendent aproape constant. De asemenea, trebuie remarcat faptul că, în ipoteca cu note, majoritatea debitorilor!, dacă instituția poate oferi bilete la o rată diferită a dobânzii, le preferă pe cele cu o rată mai mare, deoarece valoarea de piață este mai apropiată de valoarea nominală. , ceea ce face ca pierderea in vanzarea lor sa fie mai mica, fara sa ne gandim ca pierderea brusca mai mare, pe care s-ar suferi prin acceptarea si realizarea de bancnote cu dobanda mai mica si deci mai depreciate in valoare, poate fi compensata pe termen lung prin posibilitatea de a plati permanent. această dobândă mai mare scăzută pe întreaga durată a ipotecii. Aceste circumstanțe fac aceste conversii complet echitabile, pentru care o ipotecă existentă este înlocuită cu una nouă cu dobândă redusă.

4.° Instituțiile de credit funciar, vom reține la final, pe lângă creditele ipotecare în forma indicată, deschid și conturi curente active garantate prin credite ipotecare. Dar nu este nevoie să ne oprim asupra acestora deocamdată, deoarece nu prezintă nicio metodă anume, mai ales că sunt utile și pentru creditul agricol și le vom regăsi când vorbim despre asta.

În creditul funciar real, contul curent activ poate servi ca mijloc de pregătire și prealabil pentru a ajunge la stipularea unor ipoteci obișnuite în formele obișnuite: iar în acest sens ne va furniza în scurt timp material de discuție.

§ 5. Văzând astfel funcţionarea tipică a creditului funciar, să examinăm în ce direcţie are loc acţiunea acestuia.
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Caracterul său general este de a ajuta imobilul, care oferă un venit cert și de durată, condiție care se regăsește tocmai, în cea mai mare măsură pe care o permite treburile umane, în proprietatea terenului. Aceasta prezinta doua forme foarte distincte, cea rurala formata din cladiri cultivate si cultivabile, care servesc ca mijloc de productie, si cea de cladire formata din cladiri, care sunt folosite pentru uz rezidential sau industrial. În ceea ce privește creditul funciar, distincția nu corespunde întocmai cu cea a terenurilor și clădirilor, deoarece clădirile destinate locuinței fermierilor solului și adăpostului produselor agricole urmează soarta proprietății rurale, așa cum se întâmplă și în cazul terenurilor. impozit. La rândul său, proprietatea asupra clădirii poate fi considerată sinonimă cu proprietatea urbană, deoarece creditul funciar se exercită în special asupra clădirilor situate în centre de populație aglomerate: clădirile, oriunde s-ar afla, în scopul exploatării industriale sunt de obicei construite și întreținute cu mijloacele puse la dispoziție. U antreprenor din credit mobil, iar pentru ei există puțină utilizare a creditului funciar.

Această diferență între imobilul rural și imobilul sau proprietatea urbană obligă creditul funciar să adopte metode destul de diferite de subvenționare a nevoilor acestora.

l.° Creditul funciar rural se adreseaza imobilului aflat in starea acestuia la momentul stipularii imprumutului. Valoarea actuală a fondului este cea care determină mărimea subvenției. Evaluarea fondului se poate face prin determinarea valorii capitalului acestuia fie pe baza pretului la care ar putea fi vandut, fie pe baza venitului net pe care il obtine in functie de productivitatea acestuia sau de pretul de inchiriere obtinut din acesta etc. . Cele două proceduri pot duce
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la același rezultat, dar al doilea criteriu este mai favorabil proprietarului și mai periculos pentru instituție, deoarece schimbarea și înrăutățirea recoltelor și scăderea prețurilor pot diminua încasările. Din nefericire < în teoria și practica economiei rurale nu există o sarcină mai dificilă decât evaluarea bunurilor imobile sau a bunurilor rurale. Orice evaluare nu poate da decât un rezultat aproximativ demn de credință: dimpotrivă, pentru aceeași proprietate rezultatul final al evaluării trebuie să fie în mod necesar diferit, dacă acesta are ca scop evaluarea produsului sau a garanției acestuia. valoare” (von der Goltz). Prin urmare, în toate institutele există tendința de a fi foarte remis la deviz și în orice caz de a împrumuta pe baza acestuia o sumă chiar mai mică decât cea permisă de prevederile legislative sau statutare, dându-se de exemplu doar două cincimi atunci când ar să fie permis să atingă jumătate din valoare. Acest lucru i se pare firesc împovărător fermierului demn de o mai mare atenție, cel care își propune (și chiar face) îmbunătățirea și intensificarea culturii, cu care se mărește valoarea garanției, sau care dorește să elibereze terenul de mai grele preexistente. taxe care nu derivă din munca și voința sa sau care este afectat de eșecul recoltei și depresiunea agricolă.

Pentru a aprecia utilitatea creditului funciar pentru proprietate rurală, în afară de cazul în care acesta este utilizat pentru obținerea de capital care să fie utilizat în scopuri neagricole (fie productiv, ca instalație industrială, sau bilanț final), ar trebui să fie a remarcat că subvenționează proprietatea rustică în special în următoarele situații:

a) să continue cultivarea în cazurile de lipsă de mijloace din cauza recoltelor eșuate, depresiei agricole etc.
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¿9 să plătească prețul rezidual al fondurilor cumpărate parțial pe credit;

c) 	.să înlocuiască o datorie mai oneroasă cu rambursarea integrală a capitalului la o scadență fixă, de obicei nu foarte îndepărtată, o datorie mai puțin oneroasă plătibilă cu amortizare pe o perioadă destul de lungă de timp;

d) 	să plătească taxe de moștenire și să împiedice astfel împărțirea fondului;

e) 	ameliorarea culturilor; iar in acest caz actioneaza ca un credit agricol, fara insa a avea grija sa se sesizeze destinatia si folosirea efectiva a capitalului in acest scop, ceea ce il deosebeste de creditul agricol real (vezi capitolul urmator).

Cu excepția acestui ultim caz, care este cel mai puțin frecvent, și în care există concurență și cooperare din alte forme de credit, creditul funciar apare mai degrabă ca un remediu pentru o stare patologică mai gravă, care oferă un instrument și un mijloc de prosperitate agriculturii, în timp ce, pe de altă parte, creditul comercial este un instrument indispensabil al înfloririi comerţului, element indisolubil legat de exercitarea zilnică a acestuia.

În plus, formalitățile și cheltuielile, care însoțesc ipoteca, și îndepărtarea instituțiilor, direcționează creditul funciar mai degrabă către cele mari și mijlocii, mai degrabă decât către proprietatea mică 11, ceea ce îl face și mai puțin avantajos social.

Dacă aceasta reduce la limite mai modeste avantajele care s-au sperat și încă așteptat de la creditul funciar în beneficiul proprietății rurale, nu îi diminuează însă utilitatea, imqrtanța și nevoia de astăzi, mai ales la cei care urmăresc transformarea ipotecii datoriei. contractat cu
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cumpără pe credit sau cu împrumuturi private pe termen scurt și neamortizabile, într-o formă de îndatorare mai mare> mai cu adevărat economică, cea pe termen lung și amortizabilă. Aici se află un beneficiu real și real al creditului funciar. Έ această calitate se regăsește și în ea” atunci când ajută (vezi § 1 la final) la eliberarea proprietății funciare de taxele pecuniare care decurg din taxe, recensăminte, niveluri, zecimi și altele asemenea, constrângeri medievale încă existente asupra proprietății funciare în destul de mult câteva regiuni.

2. Creditul pentru construcții a ajuns în ultimii ani să ocupe un loc aproape proeminent ca formă de credit. Orașele mari în special au continuat să se reînnoiască. «Civilizația, igiena, comerțul sporit s-au combinat pentru a face mai simțită această nevoie: peste tot s-au distrus cămine vechi, atât pentru a face drumurile interioare mai largi și mai confortabile, cât și pentru a construi clădiri confortabile, nu numai pentru bogați și pentru burghezi, ci și pentru pentru muncitor. O astfel de reînnoire sau extindere a marilor orașe este atunci și o consecință a concentrării tot mai mari în ele a vieții economice a națiunii, și aceasta în principal datorită unei direcții cu totul noi date mișcării industriale și comerciale prin comunicarea facilitată a oamenilor și a ideilor. , dintre care principalii factori sunt căile ferate și telegrafele » (Allocchio).

Întrucât principalele institute culturale sunt binevenite în orașe, schimbul de idei fiind mai rapid și mai viu, mai ales marile capitale simbolizând puterea creațiilor politice de astăzi, se poate plânge de aglomerația excesivă a oamenilor care părăsesc mediul rural, dar este o nevoie ca noua civilizație să fie satisfăcută indispensabil-Fkruaiub, Principles of banking science. 	25
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Minim. Abuzurile speculației imobiliare au fost deplorabile: dar nu pot nega că orașele prezintă acum îmbunătățiri igienice și morale în ceea ce privește locuințele, care contrastează admirabil cu neglijența trecutului.

Creditul ipotecar a fost folosit, de obicei, pentru a rascumpara credite ipotecare facute pentru constructia de case, transformandu-se astfel o datorie cu obligatia rambursarii intregului capital la scadenta fixa intr-o datorie ce poate fi rambursata in rate.

Dar o formă mai adecvată, mai flexibilă (și aplicată deja parțial de legile speciale menționate mai sus printre noi) este deschiderea împrumutatului unui cont curent activ garantat printr-o primă ipotecă asupra suprafeței clădirii și asupra clădirii care urmează să fie construită și în așa fel încât efectuarea de subvenții în numerar proporțional cu progresul lucrării, cu excepția cazului în care, odată terminată construcția, să se emită note în corespondență cu ipoteca, transformând astfel contul curent într-un împrumut de teren obișnuit, recuperarea banilor avansați, și regularizarea ipotecii. înmatriculare conform noii stări a imobilului. Astfel, contul curent poate servi drept pregătire și pornire pentru funcționarea definitivă cu respectarea regulilor uzuale ale creditului funciar, iar aceasta reușește în mod adecvat să promoveze industria construcțiilor într-o formă foarte prudentă și temperată.

Creditul de teren edificabil, care se adresează caselor construite, este foarte ușor și sigur: estimarea valorii casei, având în vedere poziția, calitatea, destinația acesteia, precum și condițiile localității, se poate realiza cu rezultate bune: asigurarea de incendiu completeaza garantia. În schimb, asigurarea locuințelor construite în formele indicate acum necesită continuu și sârguincios, dar
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de aceea nu este prea uşor să supraveghezi constructorii. Centralizarea operațiunilor de credit pentru clădiri în oraș diminuează, dar nu înlătură, acest obstacol. În orice caz, acest lucru poate fi remediat prin măsuri speciale în organizarea sistemului de institute, după cum vom vedea în continuare.

3. Înainte de a încheia aceste scurte observații asupra direcției în care se desfășoară acțiunea creditului funciar, este de reținut că, în timp ce în cazul averii comerciale și industriale individul este lăsat liber să recurgă la credit în această măsură, că interesul său, voința sa, capacitatea sa economică îi permit, proprietarului terenului nu i s-a lăsat în unele legislații o discreție deplină în împrumuturi și s-a prescris, că nu se pot supune unei ipoteci, și prin urmare se scad la licitație, casa de reședință și parte din terenul productiv anexat. În alte țări, crearea acestui statut juridic a fost lăsată la alegerea proprietarului. A judeca această instituție (numită Homestead de britanici și americani, Heimstatte de germani) nu este sarcina noastră: depinde de intenția legiuitorului de a păstra o anumită_ constituție a proprietății deosebit de mici, care ar putea fi amenințată de o utilizare imprudente a creditului. . Având în vedere influența enormă a constituirii proprietății funciare asupra ordinii sociale, precum și dificultățile familiale și sociale care derivă din îndatorare, se poate găsi o justificare pentru acele constrângeri, asupra cărora, de altfel, nu este cazul să se pronunțe aici o judecata . În orice caz, dacă restrâng domeniul de acțiune al creditului funciar, nu modifică în niciun fel modalitățile acestuia.

De asemenea, nu avem voie să intrăm în examinarea propunerilor care ar conduce la modificări în ordin.
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mentarea creditului funciar prin reforme mai mult sau mai puțin radicale în constituția proprietății funciare, sau cine ar dori să-l folosească în acest scop: tema depășește limitele creditului și este conectată și depinde de sistemele de legislație socială destinate reformei; ordonarea actuală a averii imobiliare: prin urmare, nu putem da aici nici măcar un indiciu sumar și trecător.

§ Și. Instituțiilor obișnuite de credit funciar le este interzis să achiziționeze proprietăți decât dacă sunt obligate să facă acest lucru din cauza exproprierii debitorilor necuveniți, caz în care trebuie să le vândă în scurt timp.

Există însă o formă de credit imobiliar exercitată tocmai de institute, purtând de regulă numele de bănci sau companii imobiliare, care acordă împrumuturi pe credite ipotecare (cu sau fără amortizare), fie toate deodată și pe termen lung, fie într-un cont curent activ, și le procura pentru a facilita co-vânzarea clădirilor, în special a terenurilor și clădirilor, uneori, mai mult, făcându-le singure, și astfel îndeplinind în ceea ce privește vânzarea de bunuri imobiliare o funcție analogă cu cea pe care companiile de valori mobiliare. , în timpul exercitării altor forme eli credit, asumă cu privire la tranzacționarea valorilor mobiliare.

Acest credit imobiliar în sensul strict al cuvântului are depozitul și emisiunea de obligațiuni ca operațiuni pasive, și folosește și cambia, făcându-se să o accepte. În țările în care emiterea de bilete nu este facultatea exclusivă a unor instituții, care o pot obține dintr-o concesiune guvernamentală, băncile ipotecare, care emit obligațiuni neprivilegiate în sensul de mai sus.
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explicat (§ 4), ele pot fi considerate ca instituții foarte apropiate de acest tip, care însă este considerat în mod obișnuit ca o formă de credit obișnuit și nu de credit funciar.

Caracteristica, însă, care îl separă de creditul obișnuit și uneori îl diferențiază în mod esențial de creditul funciar, constă în concentrarea sa pe comerțul (direct sau indirect) cu bunuri imobiliare. Întrucât această operațiune este dificilă, periculoasă, lentă și puțin profitabilă pentru fondurile rurale, acele instituții apelează în special la fondurile urbane, caz în care pot deveni cele mai puternice instrumente de speculație imobiliară, cumpărând suprafețele de construcție și împingând prețul ( iar jocul lor are succes mai ales în orașe, care din motive economice și politice cresc rapid), prin sprijinirea constructorilor, care, prin extinderea producției, sporesc ulterior valoarea zonelor adiacente etc.

Dacă aceste instituții ar ști să se abțină de la speculații, ar fi o completare a creditului funciar, și ar putea beneficia de proprietatea funciară, în special de construcții, cu mijloace neacordate instituțiilor de credit funciar, mai degrabă stângace și formaliste în acțiunea lor. Lucrul rău este că se lasă duși și servesc drept instrument pentru a deturna chiar și capitalul altor instituții de la utilizări comerciale adecvate și profitabile pentru a le direcționa către mijloace fixe imprudente: criza instituțiilor din Torino din 1889, determinată de construirea speculațiile din Roma și Napoli, în principal, nu vor lăsa să fie uitate în curând în țara noastră. Dar acest lucru nu poate fi împiedicat în libertatea de astăzi pentru cele mai variate manifestări ale creditului.

Ca instituții complementare sau subsidiare ale fondului de credit
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jurnal, deoarece își angajează în mare parte capitalul în împrumuturi ipotecare, putem lua în considerare în sfârșit băncile de economii, instituțiile caritabile publice, corporațiile de perpetuitate, companiile de asigurări, băncile de împrumut create sau dotate de stat pentru a repara dezastrele produse de evenimente naturale sau politice (cutremur, inundații, războaie etc.) și așa mai departe.

§ 7. Limitându-ne acum discuția la instituțiile reale de credit ipotecar cu problema biletelor, să încercăm să conturăm liniile fundamentale ale sistemului lor.

Institutele pot fi împărțite în două clase mari. R. În prima categorie sunt institutele care fie nu propun profit, fie cel mult îl obțin indirect.

Din prima categorie aparțin:

1. 	° asociațiile de proprietari, care prin solidaritate nelimitată sau limitată facilitează utilizarea creditului pentru ei înșiși;

2. 	° Institutele de stat și regionale sau provinciale, care iau naștere cu garanția organismelor publice, de stat, regiune sau provincie etc.

A doua categorie include institutele fondate de corporații și instituții de asistență socială și caritabile, cum ar fi băncile de economii, care obțin un câștig indirect, oferindu-și un mijloc sigur de a-și angaja capitalul.

* B. În clasa a doua se află instituțiile care urmăresc un profit, un dividend, precum societățile de credit funciar pe acțiuni, băncile ipotecare în diferitele lor manifestări, care pot fi rezumate în trei categorii:
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1. 	° companii care se bazează exclusiv pe credit imobiliar;

2. 	° societăți comerciale care exercită alte forme de credit cu credit imobiliar, dar atribuie notelor o poziție privilegiată, cu drept de prim refuz deținătorilor de note asupra activelor ipotecare;

3. 	° societăți care plasează deținătorii de titluri de creanță în aceeași poziție cu ceilalți creditori ai lor și, prin urmare, realizează titluri de creanță similare obligațiunilor simple, deși uneori își păstrează scadența nedeterminată.

Toate aceste forme au avantaje și dezavantaje.

Institutele de stat și regionale sau provinciale sunt cele mai favorabile deținerii imobiliare, pentru că în ele nu există deloc sentimentul de profit și nu se rețin să beneficieze nici măcar de proprietatea mică, neretrăgându-se de la gravele costuri administrative care urmează. . Dar nevoia de garantare a organismelor publice pune un obstacol în calea creării lor acolo unde tradițiile politice și administrative relative lipsesc și se crede că acele organisme depășesc adevăratele lor atribuții prin asumarea funcțiilor de credit, cu atât mai mult cu cât mișcările acestor organisme. instituțiile oficiale au mai mult succes lente și stânjenite de formalitățile obișnuite inseparabile de managementul public.

Asociațiile de proprietari sunt și instituții nonprofit, de mare vitalitate și profit considerabil; dar pentru a se impune, ei necesită o prevalență a proprietății mari: proprietarii mici, și chiar mijlocii, nu sunt foarte înclinați și nici prea capabili să se alăture acestor sisteme corporative, iar pe de altă parte, constituirea acelorași în zilele noastre apare într-un anumit fel neuniform față de sentimentul individualist și anti-ra predominant
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transferuri rapide de proprietate și împărțiri ereditare facilitate, astfel încât puțin se poate spera în țările în care astfel de tendințe nu sunt depășite, așa cum se întâmplă în Germania, de o tradiție veche de secole: în Austria însăși ele sunt reprezentate de o singură instituție, înființată cincizeci de ani. cu ani în urmă, în Galiția, regiune în care marea proprietate cuprinde o treime din teritoriu, și în Italia, chiar și după legea din 1885, care a autorizat formarea acesteia, nu se cunosc încercări directe în acest sens.

Chiar dacă mai puțin benefice în general, și datorită relativității ușurinței de a le crea și a bunătății intrinseci a sistemului lor, instituțiile fondate de instituții de credit, asigurări sociale și caritabile merită preferință, precum cele mai vechi șapte instituții italiene. Ei se pot mulțumi cu profituri modeste derivate din comisioane ușoare, mai ales pentru a compensa costurile administrative. Legiuitorul nostru” din 1865-66, profitând de instituțiile tradiționale înfloritoare, de onoarea și mândria țării noastre, a ales imediat calea cea mai bună cel puțin din acest aspect.

Societățile pe acțiuni, la rândul lor, deși scopul lor de obținere a profitului le poate plasa într-o perspectivă mai puțin favorabilă, corespund totuși fazei actuale a economiei capitaliste și nu ar fi clar de ce ar trebui excluse de la exercitarea terenului. creditul, în timp ce în toate celelalte ramuri ale creditului au prevalență, într-adevăr o dominație aproape absolută. Ele au adus atitudini mai variate, progres mai rapid și o flexibilitate mai mare creditului funciar; au împins și au împins cu concurență celelalte institute la activitate și energie mai mare; se adaptează mai ușor la cele mai diverse condiții și, prin urmare, sunt destinate în egală măsură atât împrumuturilor pentru clădiri, cât și împrumuturilor rurale, și în acest caz atât pentru proprietăți mici, medii și mari:
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poate ei manifestă o preferință pentru construirea de credite, dar nu ar trebui să fie învinovățiți pentru asta, cu atât mai mult cu cât satisfac, după cum spuneam, o nevoie irezistibilă a timpului nostru.

Astfel, toate aceste diverse forme de instituții par legitime și tocmai din coexistența lor și eventuala concurență poate decurge cea mai mare subvenție pentru imobile.

Nu avem încredere nelimitată în principiul liberei concurențe, care s-a dovedit acum dezastruos în mai multe manifestări ale vieții economice; nici nu știm că concurența chiar și între instituțiile de credit funciar se poate desfășura pe căi nelegitime, cum ar fi cu o evaluare prea mică a proprietăților, cu acordarea de întârzieri prea mari la plata dobânzilor etc. Dar este de netăgăduit că aceleași inconveniente și abuzuri s-au manifestat și în sistemul de monopol sau zone, uneori din considerente personale, alteori din cauza ineptitudinii sau lipsei de probitate a evaluatorilor etc. Dar apoi rețineți că, cu excepția cazului anormal al unei crize agrare teribile sau depresie (cum ar fi cea care a lovit Europa și mai ales Italia în ultimii ani), nu prea poate să provină din astfel de proceduri, deși nu sunt foarte lăudabile. garanția ipotecară este întotdeauna solidă și, prin urmare, chiar dacă s-ar acorda uneori împrumuturi ușor mai mici decât valoarea fondului, nu ar fi nevoie să ne alarmăm de calitatea titlurilor. În mod obișnuit agricultura trebuie mai degrabă să se plângă de meticulozitatea excesivă și aproape aș spune parcimonie a instituțiilor în privința ei, pentru că în condiții normale aduce o creștere, și nu o scădere, a valorii terenului.
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Mai presus de toate, rețineți că portofoliul este un titlu, care nu poate fi înmulțit cu ușurință, pentru că trebuie să corespundă creditelor ipotecare și acestea sunt căutate doar sub lovitura nevoilor imperioase: este o garanție care nu se pretează la speculație și, prin urmare, Concurența liberă, una peste alta, poate fi mult mai mult o sursă de bunuri decât relele în creditul funciar.

Prin urmare, acei legiuitori care doreau să stabilească un monopol, ca în Franța, ni se par puțin demni de laudă, pentru că, făcând acest lucru, au împiedicat creditul funciar să-și asume diferitele atitudini care decurg din caracterul variat al proprietății imobile și să distribuie beneficiile lor! în diferitele părți ale teritoriului: se știe, de exemplu, că aproape două treimi din împrumuturile ipotecare ale Crédit fonder sunt făcute în departamentul Sena, unde se află marea capitală. În mod similar, sistemul de constrângeri teritoriale asupra institutelor, care prin natura lor se pot extinde în afara cercului care le este atribuit, ni se pare condamnabil, așa cum a făcut legiuitorul italian în 1890, revenind la sistemul de zone (poate necesar în primele zile). a instituției) , deși corectând imperfecțiunea care a rezultat din aceasta, prin crearea unui institut național. Atâta timp cât o limită teritorială este strâns legată de însăși constituirea institutului, așa cum este cazul asociațiilor de proprietari, pentru care se cere o anumită contiguitate a fondurilor și o cunoaștere reciprocă a membrilor, iar pentru institutele regionale, care au nevoie de garantarea anumitor organisme publice locale, ea trebuie acceptată, și într-adevăr ia naștere spontan fără a fi nevoie de un precept legislativ. Dar altfel, o activitate și o competiție, care ar putea fi fructuoasă, sunt blocate.
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și, de asemenea, pentru a preveni o diviziune adecvată a muncii, întrucât în libera ei expansiune fiecare instituție poate opta pentru exercitarea creditului imobiliar sau rural și, la rândul său, de preferință către proprietatea mare sau mijlocie sau mică: în timp ce o instituție blocată într-o anumită limită teritorială, trebuie să sufere neapărat efectul condiţiilor locale, adică trebuie să aleagă acele forme de angajare pe care condiţiile locale le oferă în mai mare abundenţă şi cu oportunităţi mai mari.

Concurența va putea apoi să faciliteze foarte mult conversiile sau reducerea dobânzii. Institutele cu privilegii se apropie de asta pentru a arăta că nu sunt înclinate să urmărească scăderea dobânzii de pe piață și se opun obstacolelor, dacă nu deschise, adesea secrete (încet, formalitate etc.), de a transforma vechile ipoteci în noi ipoteci cu dobanda minora. În acest caz, competiția îi zguduie. Atunci împrumutatul, care fie și-a îmbunătățit fondurile, fie oferă o garanție mai mare, fie a fost punctual în plățile sale, obține cu ușurință noul credit, fie de la aceeași, fie de la o altă instituție, la dobândă redusă și îl înlocuiește astfel cu împrumutul anterior. .

În fața acestor probleme, ceea ce a fost discutat de mulți ca fundamental devine secundar: dacă să se permită crearea doar a unor institute mari sau și a unor institute mici. Nimeni nu contestă (și am avut grijă să evidențiem) că marile instituții obțin o diseminare mai largă, nu numai la nivel național, ci și internațional, a portofoliilor lor și pot ajunge astfel să posede o cantitate mai mare de mijloace: dar la ce folosește averea când nu este însoțită de o bună distribuție? Creditul ipotecar servește doar ca intermediar între imobil și
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capital, prin urmare utilizarea corectă a acestuia este criteriul decisiv pentru determinarea efectelor bune ale creditului: și este întotdeauna de temut că acesta va fi deturnat de la utilizarea mai puțin fructuoasă a aspectului interesului material, dar mai benefic din partea socială. aspect, adică că, în cazul în cauză, creditul pentru construcție este preferat creditului rural și că în acest caz se acordă favoruri mai mari celor mari decât proprietăților mijlocii și mici.

Dacă concurența este garantată, aș accepta și sistemul marilor institute, cu atât mai mult cu cât este mai ușor de supravegheat și responsabilitatea lor față de public este mai mare. Dar mi-aș dori ca acestea să fie reglementate în așa fel încât instituțiile cu scop de profit, adică pentru acțiuni, și instituțiile nonprofit, precum asociațiile de proprietari, instituțiile regionale cu garanții de la autoritățile locale și, mai ales, instituțiile înființate. de către corporații de credit, economii etc.

Instituțiile pe acțiuni sunt poate mai capabile decât altele să se ocupe de creditul de construcție și să exercite supravegherea riguroasă care este necesară asupra constructorilor, unde subvențiile sunt inițiate cu contul curent ipotecar, care ar fi urmat de ipoteca reală (vezi § 5, n. 2) ; iar lucrul le-ar fi mai ușor, întrucât astfel de construcții se realizează în mod evident cu ajutorul creditului în marile orașe, unde de preferință își au sediul.

Celelalte institute pot subvenționa proprietatea rustică și s-ar putea stabili o limită procentuală redusă, în raport cu totalitatea împrumuturilor lor, pentru împrumuturile imobiliare, ceea ce le-ar obliga să-și restrângă activitatea față de acestea, aranjament care nu este necesar, când aceeași natură a entității (ca și în cazul asociațiilor de proprietari)
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dă securitate, că va subvenționa cu adevărat agricultura. Apoi trebuie avut grijă ca proprietățile mici și mijlocii să nu fie neglijate, prin stabilirea unor sarcini fiscale mai mici pentru ipotecile acordate fermelor mai mici decât o anumită extindere, care să servească la compensarea instituțiilor pentru cheltuielile administrative mai mari cauzate acestora de ipoteci mici.

Sistemul s-ar completa cu supravegherea obișnuită a emiterii de credite ipotecare, vizând asigurarea corespondenței valorice dintre totalitatea ipotecilor și totalitatea ipotecilor, cu excepția acelei latitudini, care este necesară, după cum am demonstrat, să face posibile metodele ipotecare mai avantajoase pentru debitori!, și mai puțin agravate de formalitățile pe cheltuiala lor.

Din păcate, așadar, trebuie recunoscut că Germania și Austria se situează considerabil deasupra Franței și Italiei în ceea ce privește sistemul de credit funciar, care ar trebui, de asemenea, stimulat de fericirea climei și de fertilitatea solului pentru a-și procura un mediu bogat și variat. organism de instituții care să susțină proprietatea imobiliară, în special cele rurale.
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CAPITOLUL VIII.

AGBABIO CBEDITO.

§ 1. Deja în repetate rânduri (cap. 1 din această parte, § 2, n. 4° și cap. 7, § 1) a trebuit să dăm noțiunea de credit agricol. Deoarece este un concept mult discutat și nedeterminat în majoritatea scriitorilor, nu vă deranjează că adăugăm o explicație.

Creditul agricol îmbracă două forme: creditul pentru îmbunătățiri și creditul pentru exploatare agricolă.

Ambele au un caracter comun: sunt forme de credit real, pentru că, dacă se pot obține subvenții de la fermier pe simplul trust inspirat de acesta, acesta constituie un caz străin creditului agricol propriu-zis: subvențiile se dau în acesta împotriva garanției reale.

Totuși, în creditul pentru îmbunătățiri, această garanție este imobiliară, ipoteca: în schimb în creditul pentru afaceri agricole este uneori imobiliare (ca în conturile curente garantate cu ipotecă), alteori mobiliară (ca în împrumuturile garantate cu gaj de bunuri mobile). proprietate), și se poate echivala garanția persoanelor solvabile, care în acest caz se transformă într-o adevărată garanție reală. Prin urmare, se poate observa cât de eronată este desemnarea
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dat de unii la credit pentru exercițiul agricol, numindu-l personal, în timp ce , este întotdeauna un adevărat credit.

Într-adevăr, atunci când creditul agricol sub ambele forme este personal, nu se poate distinge de creditul comercial; fiind persoana care o primește, un fermier, nu schimbă substanța lucrurii.

Este un punct pe care pe continentul european, și mai ales în Franța și Italia, a domnit de multă vreme o anumită confuzie, care a constituit un obstacol serios în a determina exact ce este creditul agricol și care sunt cele mai înțelepte reguli de exercitare a acestuia. . Prin urmare, este un merit al lucrării să se oprească oarecum înainte de ea.

Fermierul nu are întotdeauna nevoie doar de capital pe termen lung. Dacă și-a pregătit vinul, și-a strâns grâul sau orezul în depozite, și-a păstrat stocul sau și-a incubat sămânța de viermi de mătase, el poate avea nevoie între timp de capital de lucru și, dacă nu are ocazia imediată de a vinde vinul, grâul, orezul, dacă nu poate vinde vitele, pe care trebuie să le crească, și coconii, pe care nu îi are, deși probabil vor veni în scurt timp, este totuși corect să obțină acel capital pe creditul său personal, cum ar fi. precum comerciantul, care așteaptă clienții să vândă marfa achiziționată, sau industriașul în timpul prelucrării materiei prime achiziționate. Deci nu înțelegem genul de groază pe care unii economiști l-au arătat pentru facturile la agricultură în general.

Nimeni nu deplânge mai mult decât noi abuzul care s-a făcut asupra lor, ascunzând tranzacții agricole pe termen lung, sau mai degrabă tranzacții imobiliare, sub formă de cambii: și mai mult, am avut grijă să avertizăm (Partea П, cap. 2, § 2, Л , I)
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că fermierul poate beneficia în general puțin de pe urma reducerii la promisiune. Dar, prin urmare, nu trebuie contestat în totalitate. Este o chestiune de măsurare și poate mai degrabă o chestiune de natura instituțiilor. Pentru institutele emitente, funcționarea lor pasivă fundamentală le obligă să aibă activități care sunt ușor, sigure și gata de implementat și, prin urmare, excluderea facturilor agricole din portofoliul lor este poate oportun să se adopte ca regulă, deși și aici limitele înguste, în care recunoaștem legitimitatea facturii agricole, facem iluzorii pericolele care i se atribuie. Nici nu vrem să ne susținem teza cu exemplul Scoției, unde factura agricolă este actualizată de institutele emitente și, prin urmare, este folosită de fermieri împreună cu contul curent activ acordat pe o garanție ipotecară sau o garanție personală: nu doresc, pentru că, contrar pluralității institutelor emitente, nu vom adopta niciodată sistemul juridic scoțian ca model, nici măcar din acest punct de vedere. Și dacă am fi absolut de acord să excludem facturile agricole din portofoliul unui mare institut emitent (cu sau fără monopol), ar fi mai degrabă pentru a nu deschide ușa unor eventuale abuzuri decât din ostilitate față de factura agricolă reală în sensul indicat mai sus. Dar în ceea ce privește excluderea din portofoliul societăților de credit obișnuite și mai mult din cel al societăților cooperatiste de credit (așa-numitele bănci populare în sensul obișnuit în care se folosește acest cuvânt în Italia), treaba ar fi absurdă, chiar dacă ar fi au fost posibile, și cu atât mai mult într-o țară predominant agricolă, ca a noastră. Iar exemplul Germaniei și al țării noastre, unde acele companii, în special cele din urmă, au clienți printre fermieri, este absolut decisiv în favoarea noastră.
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Concluzia la care ne propunem să ajungem este următoarea.

Creditul agricol personal nu are o figură proprie: este doar o aplicație a creditului comercial, căruia, după cum știm, această denumire îi este dată datorită funcției sale primare, și nu pentru că se adresează exclusiv comercianților (cf. cap. 1 din această parte, § 2, n. 1) și nu se extinde asupra fermierilor, în măsura în care îi subvenționează și pe aceștia, chiar dacă doar într-o măsură modestă.

Prin urmare, vorbind de credit agricol, îl vom înțelege exclusiv în calitatea sa de credit real.

După ce am stabilit astfel limitele precise ale tratamentului nostru, să vedem formele concrete pe care le-a asumat în secolul nostru.

Apropo de esterQ, vom împărți discuția în funcție de subiect în două părți, dintre care una se va concentra pe credit pentru îmbunătățiri, cealaltă pe credit pentru exploatare agricolă și vom menționa pentru fiecare parte separat ceea ce s-a făcut în fiecare țară, rupând astfel în tratament unitatea geografică pentru diferenţa de materie. Pentru Italia, discuția celor două puncte va fi în desfășurare.

§ 2. - A. State straine.

I. 	Credit pentru îmbunătăţiri agricole.

Anglia si Irlanda.

Prin legea din 28 august 1846 (care a fost urmată de cele din 8 iunie 1847, 24 mai 1849, 15 iulie 1850), Statul a acordat sume substanțiale pentru lucrări de îmbunătățire și mai ales pentru canalizare și canalizare. Cererea de împrumut cu documentele relevante trebuia prezentată comisarilor guvernamentali responsabili cu serviciul: totuși, banii nu au fost plătiți efectiv decât după execuție.
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ținerea lucrărilor. Pentru garantarea împrumutului, s-a constituit un drept de drept asupra fondului în favoarea statului, cu obligația de a plăti o taxă anuală pentru dobândă și amortizare de 6°/ 	0 (Rentchargè), stingând astfel împrumutul.

a ta peste 22 de ani. Privilegiul avea prioritate asupra tuturor celorlalte drepturi regale, cu excepția zecimii, a impozitelor pe moștenire și a impozitelor pe coroană.

Același privilegiu a fost confirmat și cu legile din 1 august 1849 și 29 iulie 1864 și pentru împrumuturile acordate persoanelor fizice pentru îmbunătățiri de către societățile de credit, cu condiția ca proiectul lucrărilor și condițiile împrumutului să aibă aprobarea comisarilor mai sus amintiți] , care a trebuit să o acorde , când s-a dovedit că creșterea producției a depășit taxa anuală pentru dobândă și amortizare, iar lucrările au fost bine executate. Astfel, diverse companii, precum Societatea de Drenaj și Indouri (1847), Societatea Generală de Drenaj și Îmbunătățiri (1849), Compania de Îmbunătățiri Funciare (1853) și altele cu titluri similare, au putut să furnizarea unor sume cu adevărat substanțiale pentru lucrările menționate anterior. Unele continuă să existe, dar activitatea lor a încetinit oarecum, deoarece scopul legilor menționate a fost atins splendid în mare măsură și nevoia este în mare măsură satisfăcută.

a 2-a Germania.

13 fonduri de ajutor provinciale (regionale) și municipale (Hilfskassen) au apărut începând cu 1852 și există în Prusia, care, cu credite acordate corporațiilor, oferă și credit pentru îmbunătățiri: dar este o parte secundară a activității lor.

Mult mai importante sunt cele patru instituții numite Landes-kuUur-Rentenbanken, una existentă în Saxonia Regală (legea din 6 noiembrie 1861) și trei în Prusia, adică în Silezia,
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în Schleswig-Holstein și în Posnania (legea din 13 mai 1879), și cea numită Landeskultur-Rentenanstalt, creată în Bavaria (legea din 21 aprilie 1884). La acestea se pot adăuga Fondurile de ajutor pentru provincia Prusia de Est și Posnania, Banca Landului Oldenburg (Bodenkreditanstalt), Landeskultur-Rentenkasse din Hessen și Banca Landului Schwarzburg. -Sondershausen. Primele sunt într-adevăr cele tipice, deoarece cei din urmă fac și credite ipotecare în alte scopuri decât îmbunătățirile agricole. Acestea sunt institute publice garantate fie de stat (cum ar fi sașii și bavarezii), fie de provincie, în care se află (cum ar fi prusacii): sunt deci administrate fie de o direcție guvernamentală la minister (ca în Bavaria). ) sau de către oficiali guvernamentali (ca în Saxonia) sau de către funcționari ai administrațiilor regionale (ca în Prusia). Ei emit obligațiuni (foliere) la purtător, cu scadență nedeterminată (adică nesupusă anulării de către instituție), în limita cuantumului împrumuturilor acordate. Aceștia se limitează exclusiv la moșteniri pentru îmbunătățiri, deși îmbunătățirile variază ca număr și importanță, pentru care pot acorda împrumuturi.

a 3-a Franța.

O lege din 1807 permitea ca, odată terminate lucrările de drenaj și drenaj, creșterea valorii moșiei să fie împărțită între proprietar și întreprinzător, permițându-i acestuia din urmă fie să transfere o parte corespunzătoare din moșie, fie să aibă un datoria corespunzătoare la 4 °/0. Această anuitate avea privilegii asupra tuturor celorlalți creditori, chiar și anteriori, al căror credit era limitat la valoarea inițială (anterior îmbunătățirii) fondului. Legea nu pare să fi fost aplicată.
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Prin legea din 17 iulie 1856, statul a promis avansuri pentru lucrările de canalizare și drenaj ce vor fi rambursate prin amortizare, cu drept de drept ipotecar asupra terenului îmbunătățit. Legea din 28 mai 1858 atribuia aceleași competențe Crédit fonder, autorizându-l să emită obligații de drenaj: le-a folosit nesemnificativ.

a 4-a Austro-Ungaria.

În Cisleitana Austria a fost creată Landesbank a Regatului Boemiei prin decret din 4 mai 1889, care realizează și credit de îmbunătățire împreună cu creditul funciar.

În Ungaria, Legea XXX din 1889 acordă împrumuturilor acordate de Institutul Maghiar de Credit Funciar pentru îmbunătățiri agricole același privilegiu ca și pentru impozitele de stat și municipale, astfel încât acestea să aibă prioritate asupra tuturor ipotecilor.

II. Credit pentru operațiuni agricole.

Proiectele de reglementare a acestuia au fost foarte numeroase în toate țările: dar nu s-a putut stabili bine limitele și caracteristicile sale, ceea ce a fost într-adevăr foarte dificil și aproape peste tot a ajuns să fie confundat cu alte forme de credit și fie se exercită la în acelaşi timp cu aceasta sau nu se exercită.deloc. Vom face, așadar, o mențiune doar a țărilor, care au, fie prin lege, fie prin reglementări practice, institute, care se aplică cu adevărat creditului pentru afaceri agricole în sensul deja indicat și pe care le vom explica mai pe larg mai târziu. Atunci aproape inutil să repetăm ceea ce am spus deja, și anume că instituțiile de credit funciar, care deschid conturi curente active garantate cu ipotecă, efectuează o adevărată operațiune de credit agricol, așa cum vom vedea și în continuare: acum, întrucât se poate spune că toate creditele imobiliare fac, sau cel puțin au puterea de a face, această operațiune, așa
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sub acest aspect sistemul creditului agricol corespunde celui descris deja pentru creditul funciar (cap. 7, § 2).

l. Marea Britanie şi Irlanda.

În Anglia, băncile acordă granturi fermierilor pe conturi curente, mai ales pe garanția a două persoane cu solvabilitate cunoscută. Uneori ei acceptă stocurile vii ale fondului ca gaj: dar, dacă se cere un act public, acest lucru este extrem de rar.

În Scoția, băncile emitente și băncile obișnuite deschid conturi curente active (conturi de credit în numerar) fermierilor dacă prezintă fie o garanție de la două persoane solvabile, fie o garanție ipotecară. În acest al doilea caz are loc contractul numit mortuum vadium, prin care debitorul transmite băncii o procură (irevocabilă până la încetarea oricărui raport de datorie), care o autorizează să vândă imediat imobilul în caz de neplată. .

Totuși, trebuie menționat că în Anglia și Scoția nu există proprietate mică ca pe continent, ci predomină sistemul chiriilor mari, care transformă chiriașul într-un adevărat antreprenor, cu obiceiuri industriale și comerciale, care facilitează utilizarea creditului. .

În Irlanda există încă Societăți de Împrumut, deși într-o mică măsură, create prin legea din 1823, autorizate și supravegheate de Guvern. Ei acordă împrumuturi care nu depășesc 10 lire sterline, pentru un anumit scop agricol, oricărei persoane care prezintă cauțiune pentru două persoane, care urmează să fie rambursate în douăzeci de rate săptămânale. Sculele agricole cumpărate cu banii furnizați de companie pot fi marcate cu ștampila acesteia, iar apoi își păstrează privilegiul asupra lor.
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a 2-a Germania.

Aplicarea principiului cooperării a dus la crearea a două tipuri de societăți populare de credit. Primii acordă credit fermierilor împreună cu industriașii și comercianții (mai ales dacă sunt mici), deși numărul clienților lor este predominant din ultimele două clase; sunt societățile cooperatiste de credit sau băncile populare, fondate de Schulze-Delitzsch din 1849 încoace. Dar din moment ce acordă credit fermierilor în același mod ca și altor clienți, nu au caracterul de adevărate instituții de credit agricol. Chiar dacă acordă facilități speciale membrilor fermieri cu scadențe mai lungi și reînnoiri de cambie: dar păstrează întotdeauna caracterul de instituții de credit personale, și nu reale, cum este creditul agricol.

Pe de altă parte, băncile de credit înființate de Raiffeisen din 1849 încoace sunt adevărate instituții de credit agricol, iar următoarele caracteristici le fac astfel:

1. 	° fiecare este limitat la un district teritorial foarte mic și, prin urmare, pot funcționa numai în centre rurale;

2. 	° asociații răspund solidar, ceea ce creează o garanție reală, mai ales că aceștia trebuie să aibă o anumită afinitate de poziție economică datorită calității averii deținute și a profesiei exercitate și, prin urmare, trebuie să fie fie fermieri, fie comercianți. , împreună cu un comerț, și agricultură;

3. 	° se înființează în scopul expres de a beneficia numai clasele rurale și efectuează numai operațiuni cu destinație agricolă.
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Mai mult, având în vedere aranjamentul lor, nu s-ar împrumuta altor clase. Ei au adoptat și mențin riguros reguli care sunt fie inutile, fie dăunătoare, fie nu prea acceptabile pentru alte clase și de care cooperativele de credit sau băncile cooperatiste au putut uneori să se elibereze.

Într-adevăr :

a) 	răspunderea asociaților este întotdeauna nelimitată, cu deplină solidaritate, condiție care poate fi omise de băncile cooperatiste;

b) 	în consecință interzice membrilor lor apartenența la o altă bancă, chiar și de același tip, în timp ce pentru băncile cooperatiste care nu au răspundere nelimitată acest lucru nu este și nu poate fi interzis;

c) 	a admis fără tragere de inimă principiul acțiunilor, iar fondatorul a fost de acord cu acesta din motive practice, adică să înființeze un prim fond de lucru și, de asemenea, să respecte legea, dar acționarul nu poate avea decât unul, ceea ce este complet contrar sistemului a băncilor cooperative, unde într-adevăr principiul acțiunilor este fundamental;

d) 	acțiunile nu pot avea un dividend mai mare decât dobânda plătită de debitori pentru împrumuturile primite, în timp ce în băncile cooperatiste cele două lucruri sunt independente;

e) 	dau credit numai acţionarilor, precept de la care s-au abătut multe bănci populare şi la care toate au trebuit să fie rechemate prin legea imperială din 1 mai 1889;

f) 	capitalul format din profitul net anual nu aparține membrilor, ci servește ca fond de rezervă, ca fond de funcționare și ca mijloc de promovare a instituțiilor de folos comun, cărora le este apoi alocat în caz de dizolvare. al companiei.

În doar două regiuni, în Badén și Hesse, este al
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orice abatet de la respectarea strictă a acestor reguli; în primul, s-a admis dividendul pentru membri în suma profiturilor anuale care depășeau cota ce urma să fie alocată fondului de rezervă: în al doilea s-a permis deținerea a mai multor acțiuni (fără a depăși 500 de mărci). În rest, natura lor de instituții cooperative de credit agricol rămâne neschimbată, în ciuda faptului că au preluat unele dintre caracteristicile băncilor cooperatiste.

Mijloacele de operare sunt asigurate, pe langa actiuni, de depozite de economii si credite pasive primite de la banci, case de economii si altele asemenea, sau de la persoane fizice. Ei fac credite ipotecare active pe o durată foarte lungă: de la 1 la 2 ani în majoritate, dar unele pot dura până la un deceniu, cu dreptul de a le anula mai devreme, dacă sunt obligați să restituie depozitele sau capitalul scos ca pasiv. credit ipotecar.

Ele sunt acum răspândite în toate părțile Germaniei. în număr depășind o mie, și nici măcar nu le-au lipsit subvențiile guvernamentale și fondurile de ajutor provinciale (amintiți-vă mai sus, I, n. 2)

Pentru a se ajuta reciproc, au înființat federații sau grupuri locale sau regionale și au înființat pentru fiecare grup o reprezentanță care le servește pentru știri, pentru protecția intereselor comune etc. Pentru facilitarea relaţiilor economice recurg şi la cooperarea unor bănci, care servesc ca organism de mediere pentru credite, pentru compensare reciprocă etc. Aceste federații sunt parțial autonome: dar pentru mulți, cea din Neuwied servește drept birou central general, care după legea din 1 mai 1889 a luat titlul de „Asociația Procurorilor Generali (Generalanwaltschaftsverband) a corporațiilor rurale pentru Germania”, și include (1890). ) 11
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alte consortii! și 14 sub-consorții. Pentru aceleași federații astfel conectate, Banca Centrală Rurală de Împrumut pentru Germania, situată tot în Neuwied, la care băncile rurale individuale sunt acționari, acționează ca bancă centrală.

3. 	° Austro-Ungaria.

Creditul pentru activități agricole este reprezentat de Băncile de Împrumut Rural (153 în 1890) înființate, pe linia celor germanice, din 1885 încoace, în primul rând pentru subvențiile promise și date de Dieta Provincială a Austriei Inferioare, apoi de cea a Austriei Superioare. Austria. Cele ornamentate se găsesc în aproape toate regiunile Cisleithaniei: pentru Ungaria sunt numeroase în Siebenbürgen.

a 4-a 	Elveția.

Și aici au apărut deja numeroase bănci rurale individuale și federate de tip germanic.

a 5-a 	Belgia.

Legea din 15 aprilie 1884 a autorizat Fondul General de Economii și Pensii să angajeze o parte din fondurile disponibile în împrumuturi către fermieri.

Împrumutul poate fi garantat printr-o garanție stipulată în act (a se face publică prin înscriere în registrul ținut de administratorul registrului) și asupra lucrurilor rezervate dreptului de drept al locatorului, adică roadele recoltei anului, mobilierul. a casei şi a celor care servesc la cultivarea pământului.

Pentru executarea legii, regulamentul din 1 mai 1884 stabilea ca agențiile agricole (comptoirs agricoles) trebuiau să servească drept intermediari între casă și debitori, care trebuiau să fie:

l.° agențiile (comptoirs) ale Băncii Naționale înseși, formate din persoane alese de Consiliul General al
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Banca, care formează asemenea comisioane locale de reducere, dar garantează, cu răspundere solidară și nelimitată, valabilitatea efectelor eligibile pentru reducere;

2. Agenții noi înființate de Fondul General în condițiile noii legi, urmând același sistem, astfel încât acestea trebuie să își asume aceleași obligații ca și cele ale Băncii Naționale, cu aceeași răspundere solidară nelimitată.

Agențiile urmează să fie compensate prin drepturi de comision.

Aceste prevederi au fost implementate, chiar dacă nu foarte pe scară largă.

ь

В. Italia.

l.° Prima lege italiană privind creditul agricol este cea din 21 iunie 1869, nr. 5160. A autorizat înființarea de societăți și institute al căror scop era acela de a face, sau de a facilita cu garanția acestora, fermierilor și proprietarilor de clădiri, scăderea și negocierea promisiunilor de plată, cambii, tichete vamale, polițe de mărfuri, etc., cu o scadență care nu depășește nouăzeci de zile: să împrumute sau să deschidă credite în conturi curente, pe un termen de maximum un an, pe gaj ușor realizabile, constând în dosare de credit funciar, produse agricole depozitate în depozite generale etc.: să promovați formarea de consorții! reabilitarea sau defrișarea terenurilor, reîmpăduririle, canalele de irigații, drumurile de țară, drumurile forestiere etc.: pentru a promova înființarea de depozite pentru depozitarea și vânzarea produselor alimentare, sau pentru a face avansuri asupra valorii acestora, și așa zicând.
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Mijloacele pentru aceste operațiuni trebuiau procurate din depozite în conturi de descoperit de cont, și mai ales din emiterea de instrumente speciale de credit la purtător, numite bonuri agrarii plătibile la vedere, în valoare de cel puțin 30 de lire, garantate prin depunerea prealabilă a cambiilor. de consolidat cu Cassa di depositi e prestiti pentru o sumă egală cu o treime din capitalul vărsat și printr-o rezervă metalică egală cu o treime din valoarea totală a emisiunii.

Dacă capitalul era ridicat prin acțiuni, acestea trebuiau înregistrate.

Trebuiau să existe cel puțin cinci administratori, dintre care trei, de cel puțin doi ani, trebuiau să fie rezidenți și deținători de fonduri stabile în locul unde își are sediul institutul.

Legea a dat naștere la câteva instituții (9 existau încă la începutul anului 1892), dintre care, totuși, unele s-au concentrat pe operațiuni de credit obișnuite, mai degrabă decât agricole: mai multe au emis bonuri agricole pentru sume mari (cum ar fi instituțiile din Sardinia și cele fondate) . de către Cassa di Risparmio di Bologna, de la Monte de' Paschi di Siena și de la Banca Generale di Roma). Dar unii au eșuat, alții s-au lichidat, alții au condus și continuă să ducă o viață grea.

Legea s-a dovedit ineptă pentru scopul ei; a stabilit limite prea scurte pentru anumite operațiuni de credit agricol neapărat pe termen lung: a stabilit prea multe constrângeri în constituire și conducere, în timp ce pe de altă parte a acordat o facultate posibil periculoasă, permițând constituirea unei garanții, precum bonul agricol, care este o adevărată bancnotă, pentru a asigura mijloace pentru operațiuni chiar și de natură imobiliară. Prin urmare, a fost abrogat pe merit
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prin legea din 1887, pe care o vom discuta acum, iar retragerea bonurilor agricole a început deja și parțial finalizată.

2. Legea din 23 ianuarie 1887, nr. 4276, completată de cele din 26 iulie 1888, n. 5588 și 30 martie 1890, nr. 6790, iar prin regulamentele relative, generale din 8 ianuarie 1888, n. 5166, și special (pentru dosare agricole) din 27 mai 1888, nr. 5430, și 10 ianuarie 1892, nr. 9, cuprinde reglementările în vigoare privind creditul agricol, adică atât credit pentru operațiuni agricole, cât și credit pentru îmbunătățiri.

a) 	Creditul pentru operațiuni agricole este guvernat de titlul l. din lege. Acolo se spune că, ca garanție pentru împrumuturile acordate proprietarilor sau chiriașilor de terenuri rustice de către instituțiile care operează credit agricol, se poate institui un privilegiu deosebit asupra fructelor culese în cursul anului, asupra alimentelor aflate în locuințe și fabrici atasate fondurilor rustice sau cele provenite din aceleasi fonduri si mai ales a tot ceea ce se foloseste la cultivarea terenului incredintat sau la aprovizionarea propriului teren. Același privilegiu poate fi constituit ca garanție pentru împrumuturile acordate de instituțiile de credit agricol intermediarilor sau coloniștilor parțiali, care au asigurat efectivele necesare pentru cultivarea pământului, capitalul de iarnă și uneltele necesare cultivării pământului propriu-zis: acest privilegiu. se poate afirma cu privire la fructele si alimentele aflate in casele si fabricile alaturate mosiilor rustice, si la fructele culese in cursul anului, numai pe partea ce apartine jumatatelui, niciodata asupra celei ce apartine proprietarului. Garanția poate fi stabilită în general asupra fructelor sau asupra stocurilor vii sau moarte existente în pământ, sau asupra ambelor, sau în special asupra unora dintre
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obiectele indicate mai sus, mai ales anumite. Pentru ca garanția să fie valabilă și efectivă, aceasta trebuie să fie arătată într-un document scris și să fi dobândit o anumită dată ca urmare a înregistrării la registratura, în a cărei circumscripție se află moșia: este înregistrată gratuit într-un act special. registru de către registratorul ipotecar local, în care se află proprietatea, care include lucrurile care fac obiectul dreptului de drept și locul în care se află acestea. Privilegiul este egal cu cel acordat de Codul civil proprietarului, care are totuși drept de prim refuz asupra institutului pentru credit de chirie, pentru doi ani restante, pentru anul în curs și pentru un an la sfârșitul acestuia. : nu are valoare fata de creditorii ipotecari inregistrati inainte de data inregistrarii sale, dar da pentru cei ulterior. Nu poate fi stipulată pentru o perioadă mai mare de trei ani, dar poate fi reînnoită pentru aceeași sumă. Poate fi folosit și ca garanție pentru o cambie emisă de proprietarul sau chiriașul moșiei sau acționarului rustic, sau pentru un cont curent deschis în favoarea acesteia. Rata dobânzii la astfel de împrumuturi este fixată de Guvern.

b) 	Creditul pentru îmbunătățiri agricole și transformarea culturilor, reglementat de titlul 2.°, se exercită cu împrumuturi ipotecare acordate în scopuri specifice (cum ar fi construcția de clădiri rurale, canalizare, canalizare, irigații, conducte de apă, terasamente, nivelare și orientare). a terenului, reaprovizionat în sus și în jos, reîmpăduriri, plantare de noi vii, plantații de măslini, duzi și citrice etc.), pe un termen de cel puțin trei și cel mult treizeci de ani, la rata dobânzii stabilită de Guvernul, amortizabil în rate, cu dreptul debitorului de a plăti anticipat. Capitala trebuie să fie

САР. ѴШ, CREDIT AGRICOL. 	417

administrat în rate, pe baza execuției lucrării.

Instituția împrumutătoare poate prevedea în favoarea sa un drept special asupra valorii mai mari pe care fondul o va dobândi după ce s-au făcut îmbunătățirile ca urmare a împrumutului și întotdeauna până la cuantumul sumei mai mici ce va rezulta între cheltuială și îmbunătățită. Institutul, care se bucură de acest privilegiu, este preferat tuturor creditorilor înregistrați chiar și anterior creditării sale, fără a aduce atingere valabilității înregistrării sale ipotecare pentru eventualul credit rezidual în condițiile dreptului comun.

Legea conține prevederi minute pentru înregistrarea dreptului de drept, pentru evaluări privind starea terenului înainte și după îmbunătățiri, pentru publicitatea tuturor astfel de documente etc.

c) 	Potrivit titlului 3 din lege, instituțiile care efectuează credit agricol acordă împrumuturi în numerar, dar pentru a obține mijloacele pot obține puterea de la Guvern de a emite facturi agricole, amortizabile și purtătoare de dobândă, pe care le negociază direct. Sunt o sută de lire pentru împrumuturile acordate în scop agricol, și două sute de lire pentru împrumuturile de îmbunătățire: sunt de obicei cu scadență nedeterminată, dar pentru primele se poate stabili data de rambursare. Rambursarea sau retragerea din circulatie a celor cu scadenta nedeterminata are loc pe masura ce creditele se sting pentru o valoare nominala egala cu suma creditelor stinse. Prin urmare, valoarea facturilor în circulație și valoarea creditelor trebuie să corespundă întotdeauna. Pentru a obține acest drept, instituțiile trebuie să acorde împrumuturi în numerar până la jumătate din capitalul lor.

Febraris, Principiile științei bancare. 	K
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aceasta plătită sau atribuită operațiunilor de credit agricol. Obținută facultatea de a emite mape, acestea sunt create imediat pentru o cantitate corespunzătoare creditelor contractate, pentru a fi păstrate permanent în numerar, înlocuind ulterior alte credite cu cele anterioare pe măsură ce sunt achitate, iar dosarele nou create cu cele anterioare. cele treptat pe măsură ce sunt rambursate. Emisiunea de obligațiuni nu poate depăși niciodată în total de cinci ori capitalul plătit sau alocat unei astfel de operațiuni.

d) 	Creditul agricol poate fi exercitat de societățile obișnuite și cooperativele de credit și de către casele de economii, fără concesiune guvernamentală, ceea ce este însă întotdeauna solicitat și pentru aceste instituții la care doresc să emită obligațiuni. În schimb, concesiunea guvernamentală pentru exercitarea creditului agricol este necesară pentru dublul respect pentru instituțiile emitente de bilete și pentru asociațiile mutuale de proprietari, în care, însă, proprietățile membrilor trebuie să aibă o valoare nu mai mică de trei. milioane de lire.

Toate aceste prevederi au avut până acum puțină implementare practică, deși facultatea de a exercita creditul agricol a fost acordată, în conformitate cu regulile, Banco di Sicilia prin Decretul Regal din 1 noiembrie 1888, Banco di Napoli cu Regatul. Decretul din 22 noiembrie 1888, către Banca Agricolă Industrială din Pisa cu Decretul Regal din 2 decembrie 1888 și către Cassa di Risparmio din Bologna cu Decretul Regal din 10 aprilie 1892.

3. În timp ce lucrarea legislativă era în curs de finalizare, în afara acesteia, la noi, au apărut instituţii asemănătoare celor atât de înfloritoare în Germania, societăţile cooperatiste de credit sau bănci populare şi băncile de credit rural.
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Primele (care au apărut după 1863 datorită muncii neobosite a lui L. Luzzatti) au fost modelate pe malurile populare ale Schulze-Delitzsch, abandonându-se însă principiul solidarităţii nelimitate. Dar și ei, ca și cei germani, se ocupă de operațiuni de credit obișnuite și, prin urmare, se îndreaptă mai mult către industrie și comerț, mai ales mici: totuși, ei nu le refuză subvenția, ci întotdeauna pentru credit personal, către clasele agricole, care, la data ultimei anchete statistice (1887), au furnizat aproximativ o treime din membri; nici nu ar putea face acest lucru într-o țară preponderent agricolă, ca a noastră, unde au apărut mulți. 759 (martie 1892). Dar natura lor specială îi îndepărtează de limitele discuției noastre.

Acestea din urmă (înființate din 1883 încoace în număr de peste 55 datorită acțiunii energice a lui L. Wollemborg) s-au inspirat din exemplul băncilor Raiffeisen, iar cu numele lor de bănci rurale se prezintă ca bănci de credit agricol. Ele sunt limitate la un district teritorial limitat definit și se bazează pe relații de vecinătate și pe identitatea ocupației, care este fie agricultură singură, fie combinată cu exercitarea unui anumit comerț. Mențin principiul răspunderii solidare nelimitate față de terți, fie că sunt instituții de credit sau de economii sau persoane fizice, de la care solicită și de la care obțin mijloacele necesare desfășurării activității lor și limitează strict creditul acordat acționarilor, permițându-le retragerea, dar păstrând intacte drepturile terților și ale partenerilor. Excedentele anuale, provenite din acumularea plăților periodice de capital efectuate de către acționari, alcătuiesc un fond colectiv de economii, care nu aparține acționarilor, dar în cazul dizolvării societății, acesta este destinat scopurilor de utilitate publică. . În timpul exercițiului
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Această funcție servește la plata dobânzii datorate investitorilor companiei, la suportarea cheltuielilor administrative, la remedierea eventualelor pierderi și deficiențe din exercițiile financiare, la menținerea neschimbată a ratei creditelor deja acordate, în cazul în care condițiile pieței se modifică. Plățile se aprobă de către acționarii înșiși în adunarea generală, pe baza avantajelor pe care fiecare acționar le obține din activitatea societății, din creditul de care se bucură aceasta. Depozitele provizorii, pentru a nu le lăsa nepurtătoare de dobândă, se depun la instituțiile de credit și economii, în special la fonduri poștale. Nu au permis aportul inițial de capital prin acțiuni și se prezintă ca societăți cooperatiste cu denumire generală doar pentru a se putea bucura de avantajele Codului comercial acordate cooperării.

Durata fiecărui împrumut este prestabilită la momentul concesiunii în raport cu destinația sa, la fel ca avansurile și rambursările sunt prestabilite în raport cu productivitatea și reconstituirea capitalului în locul de muncă desemnat de acționarul solicitant: nerespectare. îndeplinirea angajamentului se pedepsește cu anularea și cu obligația consecventă de rambursare imediată, dar respectarea este asigurată prin deplină cunoaștere personală și supraveghere reciprocă promovată prin răspundere solidară. Împrumuturile sunt limitate la maximum. Dobânda este cea minimă posibilă, având în vedere acea rată, care trebuie plătită sponsorilor, și costurile de administrare (mice, datorită gratuității birourilor corporative).

Calitatea membrilor, întrucât corpul nu poate fi constituit decât în localitățile individuale și deci în rândul proprietarilor de terenuri, moșieri, mărișari etc. (mai ales cele mici), dă un caracter perfect rural tuturor granturilor.
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În 1888 au format o federație care are sediul la Padova.

4. Unele Bănci de Economii direcționează și capitalul către împrumuturi pentru îmbunătățiri și operațiuni agricole; dar mai corect, Monti frumehtarii și Casse di preprenze agrarie sunt prezentate ca instituții de credit agricol complementare tradiționale în țara noastră.

Primii 	« asigură fermierilor săraci cantitatea de grâu necesară semănării pe an cu obligația în subvenții de a o rambursa la momentul recoltării către o contraprestație suficientă pentru acoperirea cheltuielilor. > (manca-le).

Casse di împrumuturile forțate (120 erau cunoscute, pe nume, la 31 decembrie 1890, dar doar 70 dăduseră situația conturilor) fac împrumuturi de bani mici: au apărut parțial ca o transformare a Monti frumentari.

Caracterul 	, comun ambelor institute, de a fi atât de credit, cât și de caritate, precum și dezacordurile foarte grave cu privire la utilitatea lor ne cer să ne oprim mai departe asupra lor: până la urmă, legea din 1887 îi autorizează pe Monti să se transforme în institute unice sau asociatiile de credit agricol, care cu siguranta nu vor ajuta la mentinerea lor.

§ 3. - I. În timp ce creditul funciar pentru proprietate rurală nu are grijă de destinația capitalului împrumutat, creditul pentru îmbunătățiri se acordă în acest scop specific: primul se bazează pe valoarea curentă a terenului rural, în al doilea rând, se analizează „creșterea valorii produsă de îmbunătățire.

Aceste caracteristici, care disting creditul agricol
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pentru imbunatatiri din creditul funciar rural determina si natura acestuia si forma de exercitare a acestuia.

În primul rând, urmează necesitatea recunoașterii oportunității și posibilității de îmbunătățiri, examinând starea fondului.

În al doilea rând, îmbunătățirea trebuie să fie efectiv realizată și de aceea subvenția trebuie făcută treptat, proporțional cu evoluția lucrării, sau odată cu finalizarea lucrării.

Prin urmare, este imediat evident că creditul pentru îmbunătățiri nu este deloc ușor de aplicat. Dacă este greu de estimat valoarea actuală a unei moșii rurale, cu cât va fi mai dificil să-i recunoști aptitudinea de îmbunătățire, să stabilești avantajul pe care îl va obține din îmbunătățiri și creșterea valorii ce va decurge din aceasta! Chiar și în cazul în care se produce efectiv o creștere a valorii, va corespunde ea de fapt totalitatea sumei furnizate în acest scop?

Mai mult, acesta nu este singurul obstacol care face dificilă implementarea creditului de îmbunătățire. În cazul în care fondul este liber de datorii, întrucât valoarea sa inițială va fi în mare parte mai mare decât suma prevăzută pentru îmbunătățire, instituția împrumutată, prin înregistrarea ipotecii sale asupra fondului, va putea, chiar dacă îmbunătățirea eșuează sau nu produce o creșterea valorii egală cu valoarea subvenției, găsiți o siguranță suficientă în valoarea primitivă a fondului în sine.

Dar, din păcate, în condițiile actuale ale agriculturii (și nu numai în Italia, ci și în străinătate) proprietatea funciară geme sub greutatea datoriilor; ipotecile înregistrate pe acesta sunt foarte semnificative. Acum cum se poate. institut
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asigura restituirea capitalului prevazut pentru imbunatatiri, in cazul in care creditorul ipotecar inregistrat anterior imbunatatirilor are prioritate fata de institutie, adica in cazul exproprierii, acesta ramane pe primul rand beneficiind de majorarea de valoare, si va trebui sa să fie plătit pentru primul, în timp ce institutul îi va fi subordonat, cu pericolul de a rămâne cu mâinile goale, cu atât mai mult cu cât se știe că fondurile în sublicitații se vând la un preț mult mai mic decât cel atribuit. lor în vânzări făcute prin contract gratuit, prin voința vânzătorului și a cumpărătorului?

Prin urmare, a apărut următoarea problemă. Granturile pentru imbunatatiri li se opune in cea mai mare parte statutul ipotecar al fondului, datoria anterioara: capacitatea economica a proprietarului ramane diminuata si uneori chiar anulata de indatorarea acestuia. Prin urmare, pentru a procura subvenții pentru îmbunătățiri, este necesar să se găsească o modalitate de a garanta institutelor finanțatoare un drept de prioritate, de prim refuz asupra creșterii valorii terenului obținut cu îmbunătățirea sau cel puțin egalitatea de drepturi cu creditor ipotecar anterior asupra valorii terenului.

Creditul de astăzi a încercat astfel să rupă legăturile de fier care decurg din legea tradițională ipotecară și a propus sancționarea unui privilegiu special pentru sovventore. Dar apoi s-a prezentat un alt pericol. O persoană fizică sau o instituție, care ar fi dispusă și să acorde împrumuturi împotriva unei ipoteci, devine reticentă în acest sens, dacă riscă să fie transferată ulterior unui nou creditor, care prin intermediul subvențiilor pentru îmbunătățiri va deveni potior de drept. , deși posterior in tempore . Prin urmare, facilitarea creditului pentru îmbunătățiri face mai puțin ușor pentru proprietarii de teren să recurgă la credit ipotecar obișnuit sau la credit funciar
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rio, este de a facilita acest lucru, limitează acțiunea și este extinderea acesteia.

Este o dilemă, din care este foarte greu să te desprinzi, iar asta ne explică cum meritul pentru îmbunătățiri a avut o gestație și o aplicare lentă și obositoare.

Dar, indiferent de aceasta, apare o dificultate nouă și mai serioasă.

Prin acordarea împrumutătorului un drept de garanție față de creditorul ipotecar înregistrat anterior, dacă, ca urmare a îmbunătățirii, creșterea valorii este egală sau depășește subvenția, atunci în cazul unei vânzări sau (pentru a cita cazul tipic) de expropriere a proprietății, veniturile obținute sunt ușor de împărțit: sovventorul primește rambursarea integrală a avansului efectuat, împrumutătorul ipotecar este satisfăcut de prețul rezidual cel puțin egal cu valoarea inițială a fondului.

Cu toate acestea, acest rezultat nu apare întotdeauna: și dacă creșterea valorii este mai mică decât valoarea subvenției sau valoarea totală a creșterii nu este obținută în prețul de vânzare, atunci rambursarea integrală a subvenției cauzează o pierdere pentru creditorul ipotecar anterior.

Această stare de fapt nu a împiedicat însă unele legislații (cum ar fi cele străine menționate, cu excepția celei franceze) să adopte, cu precauții mai mult sau mai puțin severe și mai mult sau mai puțin stricte, sistemul priorității absolute, necondiționate a sponsorului. pentru îmbunătățiri.

Acum ce judecată să dați asupra acestei rețete?

La prima vedere, pare să nu aibă echitate. Dar această impresie slăbește considerabil dacă este supusă unei examinări atente. Și într-adevăr, poate că merită
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mai mic în ceea ce privește împrumutătorul pentru îmbunătățiri decât împrumutatorul ipotecar anterior? El oferă mijloace de a pune proprietatea în condiții mai fructuoase și, prin munca sa, ajută la asigurarea poziției creditorului ipotecar. Îmbunătățirea poate plasa debitorul comun în posibilitatea de a avea active și venituri mult mai mari, permițându-i să transforme recoltele sau să răscumpere fondul din circumstanțe care amenință productivitatea acestuia. Astfel plantarea de vii, de maslini, de duzi, de citrice, de introducerea culturilor intensive, duce intotdeauna la o crestere evidenta a valorii mosiei: terasamentele, canalizarea, scurgerile, elibereaza mosiile de deteriorarea una existentă sau din pericolul unei sterilități viitoare, și poate o pierdere totală de valoare, și asigură o creștere constantă, foarte notabilă a acesteia. Cazul ca împrumutatorul să vină să prejudicieze creditorul ipotecar, nu este improbabil, dar este mai puțin frecvent decât se presupune, deoarece lucrarea de îmbunătățire vine pentru

10 	mai corect și atent executate. Apoi luați în considerare bogăția privată și comună mai mare care derivă din aceasta și se va vedea că favoarea acordată sponsorului se traduce și în utilitate socială.

Dar, în sfârșit, există un motiv practic, care nu a fost deloc eficient în determinarea legiuitorului străin să adopte acea măsură, și este că fără acordarea privilegiului menționat probabil că creditul pentru îmbunătățiri nu ar fi pus în aplicare, sponsorul ar refuza.

11 	subvenția lui și legea ar rămâne literă moartă.

La urma urmei, mult depinde de măsurile de precauție adoptate pentru executarea lui. Proiectul de îmbunătățire poate fi depus spre avizul birourilor tehnice speciale. Atunci trebuie să faci
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acordă creditorului ipotecar un drept de opoziție, notificându-i proiectul de îmbunătățire fie direct, fie prin presă: dacă nu prezintă obiecții, se prezumă acordul său tacit. În cazul în care acesta se opune, decizia litigiului poate fi transmisă comisiilor de arbitraj formate corespunzător. De asemenea, i se poate permite să prezinte observații în timpul procedurii. Dar, mai presus de toate, institutele finanțatoare trebuie să dea dovadă de diligență în alegerea lucrărilor, și mai mult în supravegherea execuției, cărora plata în rate a sumei le oferă o armă puternică, proporțional cu progresul acestora.

Rezultatele relativ bune obtinute in Anglia si de asemenea in Germania, unde nu se pare ca creditorii ipotecari sa fi suferit prejudicii, au o mare greutate in recomandarea adoptarii acestui sistem, in care creditorul are deci prioritate fata de creditor ipotecar.

S-a propus o corectare a sistemului, adică repartizarea întregii valori a fondului după îmbunătățirea între creditor și creditor ipotecar proporțional cu creditul respectiv: astfel încât dacă, de exemplu, capitalul dat de creditor este egal cu acela dat de către creditorul ipotecar anterior ca 1 la 3, încasările din vânzarea fondului vor fi distribuite în proporții similare. Rețineți că, desigur, niciunul dintre cei doi nu va putea avea mai mult decât suma împrumutată. Ajustarea propusă a priorității creditorului ar înlocui paritatea dintre acesta și creditorul ipotecar. Dar în favoarea unei mai mari corectitudini teoretice, efectul practic al legii ar fi mai rău, fără a fi în realitate măcar mai drept. Dacă îmbunătățirea a avut ca rezultat o creștere a valorii mai mare decât grantul, sponsorului i se va rambursa doar suma subvenției.
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ñuta, si astfel va fi beneficiat creditorul ipotecar fara sa merite. În cazul invers, creditorul va rămâne ratat și pericolele cazului pe care urmează să-l examinăm acum reapar, astfel încât creditorul va fi probabil deturnat de la intenția de a face avansul și, în plus, creditorul ipotecar. va rămâne, de asemenea, învins, și fără nicio vină a lui, ci pentru că sovventore a ajutat cu imprudență o lucrare care nu a avut succes și probabil imposibil de fezabil.

Un al doilea sistem (acceptat de legislatorii francez și italieni) permite sponsorului, cu aspectul unui capital mai mare, privilegiul asupra creșterii care s-a produs, ca urmare a îmbunătățirilor, a valorii fondului.

Acest sistem poate lua două forme:

a) 	Valoarea terenului se constată înainte de îmbunătățire și se atribuie creditorului ipotecar deja înscris: sporul de valoare va merge în beneficiul sovventore-ului: în cazul exproprierii terenului, creditorul preînregistrat încasează. întregul său credit, iar cel care rămâne, până la valoarea creditului său, merge în profitul sponsorului.

b) 	Valoarea fondului se constată înainte de îmbunătățire și după îmbunătățire. Creșterea de valoare corespunzătoare diferenței de valoare totală a fondului constatată prin cele două evaluări va fi atribuită sovventorului. În cazul unei exproprieri, împrumutătorul va obține rambursarea creditului în cuantumul sporului de valoare constatat, iar restul va merge către creditor ipotecar preînregistrat.

Diferența dintre cele două forme constă în ceea ce a doua garantează o prioritate a împrumutătorului față de precedentul împrumutător ipotecar, în timp ce prima formă stabilește o anumită paritate între ele.
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Judecata nu este foarte favorabilă pentru ambele, în ciuda aparentei corectitudini.

Prima formă asigură poziția precedentului creditor ipotecar, dar împrumutătorul rămâne la cheremul întâmplării: dacă veniturile exproprierii sunt mai mici decât cele așteptate, el va fi principalul vătămat. În plus, cine poate evalua cu exactitate creșterea valorii? Orice estimare mai mică decât cea adevărată va fi iremediabil în detrimentul împrumutătorului, deoarece acesta va fi înregistrat pentru o sumă mai mică decât adevăratul său credit. Totuși, nu se poate beneficia întotdeauna de o estimare mai mare decât adevărată, pentru că mai întâi se plătește creditorul ipotecar preînregistrat pentru întregul credit, iar el va trebui să fie mulțumit de restul.

Condiții mai bune sunt date creditorului cu a doua formă. Dar și aici funcția sa este abandonată rezultatelor evaluării: creditul său rămâne în limitele creșterii valorii fondului recunoscute prin evaluare în urma îmbunătățirii. Acum, dacă evaluarea a dat rezultate superioare, sovventorul va putea primi despăgubiri pentru creditul său: dacă, în schimb, a dat rezultate inferioare adevărului, creditorul ipotecar înregistrat anterior va beneficia, iar sovventorul va avea să accepte ceea ce i-a atribuit evaluarea.

Veniturile efective din vânzarea sau exproprierea voluntară rămân apoi înainte de evaluare. Atunci, dacă prețul de vânzare corespunde rezultatelor evaluării, împrumutatorul și creditorul preînregistrat vor avea constatată de acesta rambursarea creditului respectiv: dar dacă acest lucru nu se întâmplă, prejudiciul va fi suportat în totalitate de către precedentul. împrumutător ipotecar, pentru că creditorul va fi întotdeauna plătit, chiar dacă numai în măsura atribuită de evaluare, iar creditorul va trebui să se mulțumească cu restul.
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În orice caz, acest al doilea sistem sub ambele forme este inferior în posibilitățile sale de implementare față de primul, iar a-l prefera celui din urmă este o renunțare, sau aproape, la aplicarea creditului de îmbunătățire.

În ceea ce privește formele de exercitare a creditului pentru îmbunătățiri, nu există dezacorduri serioase. Creditul funciar a pregătit terenul aici.

Împrumutul se face în numerar și în funcție de progresul lucrărilor sau chiar după finalizarea acestora. Suma nu poate fi anticipată, deoarece destinația ei trebuie monitorizată: în cazul în care instituția lasă acest lucru în voința liberă a proprietarului sau arendașului fondului, aceasta ar putea fi fraudată și nu va vedea garanția creditului său, creșterea de valoare a fondului. fond.

De regulă, împrumutul trebuie să fie mai mic decât creșterea de valoare preconizată: o regulă de fapt greu de aplicat, și care diminuează utilitatea creditului chiar și în fața dificultăților menționate mai sus decurgând din înregistrările anterioare de credit ipotecar.

Împrumutul trebuie să fie amortizabil, deoarece proprietatea funciară, după cum știm (capitolul 7, § 3), nu este în mod normal capabilă să efectueze rambursarea totală a capitalului avansat dintr-o singură mișcare.

Întrucât îmbunătățirile nu sunt imediat fructuoase, dar momentul în care beneficiază nu este prea îndepărtat, deci termenele de rambursare a creditelor prin amortizare sunt mai scurte în acest credit agricol, atât la minim cât și la maxim, decât cele ale creditelor ipotecare în credit funciar. Dar, ca acestea, ele nu sunt supuse rezilierii, atâta timp cât împrumutatul își îndeplinește obligațiile.
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Dobânda la credite ipotecare, din nou din cauza condițiilor speciale de proprietate asupra pământului, trebuie să fie blândă: dar nici aici nu se poate abate prea mult de la condițiile pieței, altfel nu s-ar găsi capital înclinat să apeleze la astfel de investiții agricole.

Aprovizionarea cu mijloace se face prin eliberarea mapelor agricole. Și acestea, ca și facturile de teren, au, de obicei, termen de valabilitate nedeterminat, ceea ce nu exclude posibilitatea fixării datei de rambursare. Ei trebuie să aibă corespondența lor în valoarea creditelor garantate prin privilegiu în modurile indicate mai sus. În ceea ce privește formularul, acestea pot fi la purtător sau înregistrate, iar acestea din urmă tot cu cupoane la purtător.

Rambursarea, în cazul în care expirarea este nedeterminată, se face cu aceleași reguli ca și creditul funciar, adică în măsura rambursării capitalului prin amortizare sau avans, și a oricăror pierderi suferite în cadrul exproprierilor, pentru care pierderile capitalului sau fondul de rezervă al societăților de credit agricol.

Întrucât ipotecile se fac în bani, dobânda la credite ipotecare și la bilete pot fi stabilite independent una de cealaltă; dar poate fi urmată și norma identității înțeleptului.

Întrucât, în credit pentru îmbunătățire, avem de-a face cu împrumuturi pe termen relativ lung, aici pot și trebuie permise și conversiile (cap. 7, § 4, n. 3.°).

Formele de aplicare a acestui credit sunt așadar ușor de indicat.

Obstacolul cel mare și puternic este deficiența proprietății funciare a unei capacități, dacă putem spune așa,
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credit. Suprasovărat de creditele ipotecare acumulate pe o serie lungă de ani, în care a fost susținut aproape exclusiv din credit privat, a întârziat în transformările sale din cauza tendințelor conservatoare ale populațiilor rurale față de sistemele de cultură, tulburate de incertitudinile tehnico-juridice legate de starea sa civilă, astfel încât să poți apela la sondajul cadastral al acesteia, astfel încât delimitarea parcelelor individuale este adesea incertă, iar pe de altă parte nici ea nu este indiferentă față de acțiunea progresului, care respiră un suflu reînnoitor, ea. lupte într-o luptă între vechi și nou, în care tradițiile juridice și normele de drept privat conspiră și ele împotriva lui. Odată cu crearea privilegiului subvenționarului, a început să se obțină o oarecare uşurare: dar nu trebuie să ne facem iluzii: creditul de ameliorare nu are o expansiune nedeterminată: utilitatea lui nu este generală, ci se epuizează în scopuri speciale, și de aceea este mai degrabă o formă de credit agricol secundar decât primar.

§ 4. - Creditul pentru exerciţiul agricol este atât de nedeterminat între diversele forme de credit, încât nu este uşor de precizat natura lui.

A-l considera credit personal echivalează cu decretarea morții lui: atunci nimeni nu va înțelege în ce se deosebește de creditul comercial obișnuit. Nu ne vom obosi niciodată să o repetăm; creditul pentru activitatea agricolă fie este un credit real, fie nu există deloc. Și din acest aspect, adică în conceptul său fundamental, actuala legislație italiană a dat lovitura, care ia în considerare acest lucru
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formă de credit ca având ca caracteristică existența unei garanții reale, mai ales în gajarea lucrurilor mobile, precum fructele culese în cursul anului, stocurile vii și moarte ale fondului etc.

Cu siguranță nimic nu-l împiedică pe fermier să recurgă la credit personal pe termen scurt și să-l obțină dacă îi inspiră încredere datorită onestității, bunurilor deținute etc.

Dar, în cele mai multe cazuri, fermierul are nevoie de capital pentru a plăti pentru munca agricolă, taxe, chirie, are nevoie de el pentru a-și procura alimente pentru semănat și fertilizare, unelte de lucru, animale pentru muncă și pentru reproducere etc., și toate acestea în timp ce fie nu are au totuși recoltele de vândut sau dorește să le întârzie vânzarea deoarece prețul actual al acestora i se pare prea mic. Așadar, subvențiile pe termen scurt cu dobândă mare sunt de puțin folos pentru el și este mai bine pentru el să poată oferi o garanție reală, care se adaugă garanției personale și, prin urmare, se prezintă, nu se mai prezintă ca o persoană fizică obișnuită. care are nevoie de credit personal, dar în a lui ca fermier, oferă drept garanție alimentele, uneltele, animalele etc., pe care le deține sau pe care le va achiziționa cu grantul, sau pe care le va avea în curând din recolte, oferă o ipotecă asupra terenului, face ca termenul de rambursare să fie prelungit până când acesta este mai util într-un anumit maxim stabilit de lege sau de statutul băncii și, de regulă, rambursează în rate sau cu amortizare, mai degrabă decât toate odată. Astfel, în creditul agricol rambursarea poate fi extinsă până la o limită, mai mică decât cea atribuită prin creditul funciar și, de asemenea, prin creditul pentru îmbunătățiri, dar totuși vizibilă, astfel încât să acopere adesea nu doar unul, ci mai mulți ani agricoli.
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Deci, creditul real pentru exercițiul agricol este exprimat doar atunci când concurează două circumstanțe:

a) 	termenul relativ lung al creditului, eventual de rambursat prin amortizare;

b) 	o garanție reală (cf. § 1).

Când creditul pentru exercițiu agricol este înțeles în acest sens, aranjarea lui poate fi gândită în următoarele trei forme.

l.° Atunci devine posibilă pentru aceasta în primul rând remiterea cărților funciare.

Pentru creditele pe termen scurt, realizate preponderent pe reduceri la facturi, mijloacele trebuie asigurate prin depozit. Dar pentru creditele pe termen lung, depozitul este un instrument mai puțin potrivit: chiar și atunci când este legat de o durată destul de lungă, trebuie să fii sigur că la expirare va putea fi rambursat la cerere. Acum plata unui capital la scadență nu este întotdeauna posibilă pentru proprietar; iar institutul nu se poate baza pe acesta și nu poate promite deponentului rambursarea. Prin urmare, pentru aceste credite, mai ales dacă sunt rambursabile prin amortizare, este necesar să se caute un instrument de asigurare a mijloacelor, care să permită rambursarea pe o scadență de preferință nedeterminată și în măsura rambursării principalului prin amortizare sau avans.

În al doilea rând, acest titlu nu trebuie să aibă drept unică garanție încrederea în instituția emitentă, ci trebuie să corespundă unor credite efectiv existente, constatate, material recunoscute.

Iată cele două împrejurări care legitimează problema facturilor agricole: dacă creditul agricol ar fi personal, ar fi Fkkrarib, Principiile științei bancare”
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nu ar avea dreptate să . există, întrucât nu au pentru credit comercial.

Certificatele agricole se eliberează cu ocazia ipotecilor. Deoarece creditele ipotecare se fac în numerar, emisiunea poate precede ipoteca, dacă instituția are nevoie de disponibilitate, sau o poate urma, dacă instituția își poate folosi între timp propriul capital. Dar este întotdeauna bine ca între cele două operațiuni să se mențină o relație strânsă în sensul că valoarea facturilor nu trebuie niciodată să depășească permanent și cu atât mai puțin semnificativ valoarea creditelor deținute; la fel cum rambursarea lor trebuie să meargă mână în mână cu rambursarea împrumuturilor.

Garanția dosarelor agricole este constituită dintr-un gaj asupra lucrurilor mobile, care pot fi ele însele instrumente ale exercițiului agricol, care nu trebuie să treacă în mâinile creditorului, ci să rămână în cele ale debitorului, pentru că altfel ar trebui să suspendă activitatea acestuia (deci stoc vii și mort), sau fructe și mărfuri colectate pe teren, care rămân și ele în mâinile debitorului, până când acesta are posibilitatea de a le vinde, stingând apoi datoria cu încasările din vânzare.

Metodele necesare pentru a face posibil acest angajament agricol. din lipsa de traditie a lucrului aflat in mainile creditorului, forma stipularii acestuia, publicitatea actului etc., se rezolva in formalitati legale, care nu dau nastere unor considerente economice.

Dar există un punct și aici, în care sortarea. această formă de credit agricol necesită încălcarea, sau cel puţin alterarea, a normelor legale tradiţionale. Împrumutatul poate fi un chiriaș sau un colonist parțial
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sau mătaș. Acum proprietarul are un privilegiu pentru plata chiriei la anumite piese de mobilier, precum fructele culese în cursul anului, alimentele găsite în casele și fabricile anexe moșiilor rustice etc. Proprietarul față de -colon (ca și acesta din urmă față de el) are privilegiu asupra cotei respective din fructe etc. Apare astfel un conflict de interese: fără gaj instituția nu va acorda grantul: dar gajul nu poate fi dat, deoarece este legat de privilegiul menționat și astfel fermierul care are nevoie de credit nu are posibilitatea de a-l obține. Prin urmare, legislația privind creditul agricol trebuie să limiteze acest privilegiu al locatorului sau al proprietarului, atât ca timp, cât și ca sumă, astfel încât să rămână o oarecare marjă pentru a face acele piese de mobilier susceptibile de gaj în favoarea instituției. Cu cât acest privilegiu este mai restrâns, cu atât domeniul de operare atribuit creditului agricol se lărgește mai mult.

Cel mai scurt termen de credite ipotecare în comparație cu proprietarii! o pentru îmbunătățiri face inutilă permiterea conversiei.

2. O a doua formă de credit pentru întreprinderile agricole este contul curent cu garanție.

Poate lua două forme.

În cazul în care fermierul este proprietar și are terenul liber de ipoteci, sau afectat de acesta pentru o parte relativ mică din valoarea sa, instituția finanțatoare poate fi garantată printr-o înregistrare ipotecară pentru întreaga sumă, pentru care permite fermierului să capital anticipat. Este o formă simplă și sigură de grant și merită să fie facilitată; de aceea a fost pe bună dreptate acordată şi institutelor de credit funciar.

Dacă fermierul, pe de altă parte, are proprietatea deja împovărată cu ipoteci sau nu dorește să o lege cu acestea sau este un
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chiriaș sau un mătaș, poate deschide un cont curent activ în favoarea sa, garantându-l cu gajul agricol în forma și cu aceleași precauții indicate mai sus.

În cele din urmă (cum am văzut practicat în unele țări, de exemplu în Scoția) la garanția ipotecară sau de executare silită. fideiusiunea persoanelor solvente poate fi înlocuită.

3. Din considerentele anterioare, așadar, este adevărat ceea ce am afirmat, că creditul pentru un an agricol, ca și creditul pentru îmbunătățiri, este și un creditor real și nu personal.

Dar atunci va fi o obiecție: cum puteți considera drept societăți de credit agricol băncile de credit rural (sistemul Raiffeisen-Wollemborg), care pretind că fac un credit personal și nu real și reprezintă a treia formă de credit pentru afacerile agricole?

Răspundem că aparența este una, substanța lucrurilor este alta.

În creditele ipotecare acordate de băncile rurale intervine uneori un gaj sau ipotecă: dar cazul este excepțional și de aceea, de regulă, par să acorde credit pe simpla încredere. Dar ei respectă întotdeauna cu strictețe aceste două reguli:

a) 	acordă credit numai asociaților, iar aceștia - sunt obligați prin răspundere solidară și nelimitată. Așa că dau, drept garanție pentru împrumut, nu ipotecă, nu gaj, ci ceva mai mult: toate bunurile lor mobile și imobiliare; și prin urmare este un credit real, nu personal;

b) 	împrumutul nu se face, dacă nu a fost declarată destinația banilor de obținut, și este refuzat, dacă nu este un scop productiv. Iată o a doua garanție care o îmbunătățește și mai mult pe prima. Achiziționarea îngrășământului servește la acer-
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sce fertilitate, achiziționarea de semințe pentru a face posibil produsul, achiziționarea de puieți (tăi de viță de vie, puieți de pomi fructiferi, etc.) pentru intensificarea culturilor din terenul deținut sau închiriat sau într-o colonie parțială de către partenerul de sprijin; achiziționarea de animale, fie pentru muncă, fie pentru îngrășare •este un plus la patrimoniul partenerului comun. Prin urmare, fiecare act de creditare, dată fiind destinația productivă a capitalului obținut prin împrumut, se rezolvă într-o adevărată garanție reală.

Prin urmare, băncile rurale sunt adevărate instituții de credit agricol: având în vedere funcția lor diferită, în creditul agricol ele corespund într-un anumit fel cu ceea ce sunt asociațiile de proprietari în creditul funciar.

§ 5 · Sistemul institutelor de credit agricol îşi asumă atitudini diferite în funcţie de cele două forme de credit agricol descrise.

Creditul A, U pentru îmbunătățiri este oarecum dificil de implementat și necesită abilități speciale în instituțiile de finanțare. De fapt, este necesar să se recunoască oportunitatea și fezabilitatea îmbunătățirii, să se supravegheze implementarea acesteia, să se facă anticipări pe baza progresului lucrării sau proporțional cu creșterea valorii realizată. Prin urmare, instituția trebuie să angajeze și personal tehnic cu experiență. În plus, subvențiile trebuie să fie uneori foarte substanțiale.

Toate aceste împrejurări fac posibil ca această formă de credit agricol să fie exercitată doar de marile instituții.

Dar există mai mult. Creditul pentru îmbunătățiri nu este mult
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dement profitabil pentru institutele care te asteapta. Dacă amploarea subvențiilor este prea limitată în fața creșterii valorii, creditul nu poate avea o expansiune mare: dacă se dorește să se grăbească, și să se subvenționeze până la cuantumul creșterii de valoare constatate sau presupuse, se execută risc de pierderi; nici măcar estimarea nu exclude că de fapt îmbunătățirile au reușit imperfect sau cel puțin au fost mai puțin fructuoase decât se aștepta.

Intensificarea culturilor, întotdeauna și oriunde posibilă, așa cum se întâmplă de obicei cu transformarea lor, oferă puține oportunități căutării de credit, neplacuind fermierii (chiar dacă atașamentul lor față de sistemele tradiționale de cultură a fost depășit, așa cum se depășește). ) se îndatorează pentru a obține câștiguri ipotetice mai mari dintr-o aplicare laborioasă și nu întotdeauna profitabilă a capitalului. Se poate aștepta o cerere mai mare de împrumuturi pentru canalizare și drenaj și terasamente, precum și lucrări similare încorporate în sol, de lungă durată și caracter puternic; dar aceste refaceri, la randul lor, sunt necesare doar in anumite localitati, astfel incat, daca cererea de intensificare si transformare a culturilor este mica din cauza vointei sau neglijenței fermierilor, cererea de reabilitare va fi rară, sau cel puțin teritorial. r limitat pentru necesitatea lucrurilor.

Prin urmare, instituțiile de finanțare pot fi doar cele create fie de stat, fie de autoritățile locale sau de instituții care au scopuri non-profit, cum ar fi instituțiile de credit, asigurări sociale și de caritate, cum ar fi băncile de economii și Banchi di Napoli și din Sicilia.

Aceste organisme pot emite în mod firesc notificări care sunt mai acceptabile pentru public și mai susceptibile de a fi difuzate.
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Crearea unor astfel de institute ar trebui promovată de către stat fie direct prin atribuirea lor un caracter guvernamental, fie indirect, prin acordarea unui caracter public și atribuirea de subvenții sau dotări. Utilitatea generală legată de aceste lucrări este atât de evidentă încât niciun stat, chiar și cel mai reticent la interferențe excesive, precum englezul, nu a neglijat să aloce sume mari pentru a le promova și, într-adevăr, Anglia excelează peste celelalte, dacă nu în timp, prin suma sumelor atribuite.

10 	Consider că examinarea condiţiilor, cu care se poate exercita credit pentru îmbunătăţiri, nu este foarte favorabilă recunoaşterii aptitudinii pentru aceasta în asociaţiile de proprietari. Modul foarte precaut în care procedează la estimarea valorii curente a fondului, măsura de crutare cu care subvenționează o nevoie recunoscută, mecanismul lor destul de greoi, îi face incapabili să facă față problemelor tehnice grave și incertitudinii relative a îmbunătățirii creditului. , și probabil legiuitorul italian, care a prevăzut formarea ei, s-a înșelat aici mult mai mult decât în a autoriza formarea lui pentru exercitarea creditului funciar.

Sistemul 	instituțiilor de credit pentru îmbunătățiri are drept consecință crearea câtorva instituții mari, puternice, cu caracter public, adică întotdeauna reglementate și supravegheate de Stat, și eventual create sau înzestrate sau subvenționate de acesta, sau de organele administrative locale și instituții de credit, asigurări sociale și caritate.

În plus, nu este necesar să se stabilească nicio interdicție privind înființarea oricărei alte tipuri, deoarece ar fi suficient să se prescrie o limită minimă ridicată de capital pentru instituțiile private, care doresc să
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o pot exercita prin eliberarea de certificate. Putem fi siguri că le este greu să apară să concureze cu instituțiile publice, dacă acestea sunt organizate corespunzător.

În țările în care institutele de credit ipotecar sunt puține și privilegiate, exercitarea creditului pentru îmbunătățiri ar putea fi încredințată celor dintre ele care sunt cel mai potrivit pentru constituirea lor, precum cele create cu aceleași reguli menționate mai sus pentru înființarea institutelor de credit agricol: dar cele două gestiuni trebuie păstrate riguros distincte, nici simpla calitate a institutelor de credit funciar nu trebuie să dea dreptul de a-și asuma această nouă atribuție.

B. Creditul pentru afacerile agricole necesită în schimb un sistem de instituţii cu capacităţi economice variate, cât mai numeroase şi răspândite în diferitele părţi ale statului.

Ei trebuie să aibă o anumită contiguitate cu fermierii pentru a le înțelege mai bine onestitatea și capacitatea economică și, eventual, să-i supravegheze, astfel încât să nu existe distragere a atenției în angajamentele și promisiunile sunt încălcate. Pe de altă parte, institutele din apropiere atrag mai bine încrederea fermierului și îl fac mai înclinat să ceară ajutor în caz de nevoie.

Totuși, având în vedere modalitățile prin care creditul poate fi implementat pentru exercițiul agricol, instituțiile mici nu ar fi suficiente: remiterea evidențelor agricole poate fi asumată doar de entități cu o anumită putere economică, nu atât pentru că remiterea poate da naștere la abuzuri, cât și pentru că facturile ar fi puțin cunoscute, puțin acreditate, puțin răspândite, ar atrage un număr mic de cumpărători, ar avea o circulație locală slabă, și deci nu ar servi pentru a demara capital copios spre utilizări agricole.
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Prin urmare, o organizare fructuoasă a creditului pentru exercițiul agricol necesită o ordine de patru ori a instituțiilor.

1. 	° Institutele mici, limitate la o circumscripție teritorială restrânsă, înființate în rândul fermierilor pe principiul solidarității nelimitate; acestea sunt băncile rurale de împrumut. Desigur, ei ar fi provocați să emită facturi fiscale, ceea ce este nepotrivit caracterului și punctelor lor forte: dar ar trebui să primească subvenții de la instituții de credit, asigurări sociale și de caritate (cum se întâmplă în Germania) sau de la organismele publice locale (cum se întâmplă în Austria), dar mai ales de către instituțiile de credit înseși pentru îmbunătățiri (vezi mai jos), astfel încât constituirea acestora să fie mai ușoară. La urma urmei, cu un sistem federal bun, se pot ajuta reciproc și pot remedia daunele cauzate de dezintegrarea locală.

Într-un anumit fel, ca elicemmo, băncile de credit rural apar în credit pentru operațiuni agricole ca asociații de proprietari, pentru că într-o altă formă par puțin potrivite pentru aplicarea unui tip de credit, care necesită precauții și discipline foarte speciale .

2. 	° Instituții mijlocii, create de instituții de credit, asigurări sociale și caritabile, precum casele de economii, care ar obține mijloacele prin emiterea de dosare. Chiar și societățile obișnuite și cooperativele de credit (băncile populare), constituite prin acțiuni, pot fi autorizate la această emisiune pentru operațiuni de credit agricol, cu condiția să aibă un capital de o anumită mărime.

Acordarea acestei facultăți acestor două ordine de institute era deja permisă de legea italiană din 1887 (art. 29).

Toate aceste institute din clasa de mijloc ar putea concura fructuos între ele, pentru că cele de ordinul întâi s-ar putea mulțumi cu profituri mai mici și chiar s-ar putea renunța la ele, dar nu ar fi avut.
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flexibilitatea și forța de adaptare și ușurința de a se stabili, care ar fi meritul celor din urmă, care ar putea astfel să se răspândească mai bine și să atragă mai multe copii de afaceri.

3. 	Creditorii înșiși pentru îmbunătățiri. Totodată, ei pot acorda credit pentru operațiuni agricole, prin emiterea de facturi, iar cu mijloacele disponibile și eventualele profituri ar trebui să asiste băncile de credit rural, care ar fi sucursalele și organele lor locale în acest scop.

4. 	° Activitatea acestor trei categorii de instituţii poate fi completată cu creditul agricol exercitat de instituţiile de credit funciar prin conturi curente active garantate prin ipoteci. Întrucât contul curent activ poate fi utilizat cu atât mai mult de către clienți cu cât birourile instituțiilor sunt mai aproape, observația noastră anterioară se confirmă în alt mod (cap. 7, § 7), că instituțiile de credit ipotecar trebuie să fie destul de numeroase și variate. în natură.

Putem deci, în general, concluziona că sistemul de creditare pentru exercițiul agricol necesită o multitudine de instituții de diferite feluri, atât pentru constituția și natura lor, cât și pentru puterea lor economică.
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